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 一、微观分析 

1、美国农业部十月份的月度供需报告，是今年首次结合美国农业部下属

农业服务局提供的面积数据的报告，该报告下调美国大豆种植面积和产量的数

据，对市场而言形成利好，为美豆震荡盘涨走出底部创造条件。 

2015/16 年度美豆单产预估为 47.2 蒲/英亩，高于 9 月份的预估 47.1 蒲/

英亩，但仍低于 2014/15 年度 47.5 蒲/英亩的单产水平，作为对比 2013/14 年

度的单产实际值为 44.0 蒲/英亩。2015/16 年度美豆种植面积和收获面积双双

下调，前者从上月报告的 8430 万英亩下调 11 万英亩至 8320 万英亩，后者则

从上月报告的 8350 万英亩亦下调 110 万英亩至 8240 万英亩。这样使得

2015/16 年度美豆新作产量预估从 9 月报告预估的 39.35 亿蒲下调 4700 万蒲至

本月的 38.88 亿蒲。但如果预估实现，大豆产量及单产将是纪录第二高水准。  

此外，在 10 月报告中，USDA 再次证实了对于 2014/15 年度美豆产量的高

估，下调了包括美豆种植面积、收获面积、单产值的数据，从而使得当年总供

给减少 4200 万蒲，而压榨和出口量的继续上调以及种植和其他消费的下调，

使得最终 2014/15 年度美豆结转库存下降 1900 万蒲至 1.91 亿蒲。而 2015/16

年度美豆期初库存以及产量的下调，使得该年度美豆总供给下降 6600 万蒲，

美豆压榨的上调、出口销售的下调使得总消费最终下调 4000 万蒲，这最终使

得 2015/16 年度的美豆新作结转库存则从 9 月报告中的 4.50 亿蒲下调 2500 万

蒲至 4.25 亿蒲。  

2、美国全国油籽加工商协会（NOPA）周四（10 月 15 日）发布的压榨数据

显示，2015 年 9 月份 NOPA 会员一共压榨大豆 1.267 亿蒲式耳，低于分析师平

均预期的 1.2924 亿蒲式耳，也低于 8 月份压榨的 1.35304 亿蒲式耳，但是仍
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然创下 2007 年以来的同期最高压榨量，高于去年同期的 0.997 亿蒲式耳。 

3、据分析机构 AgRural 称，2015/16 年度巴西大豆产量预计为 9890 万

吨。相比之下，巴西农业部下属的国家商品供应公司（Conab）的预测为 1.001

亿吨以 1.019 亿吨，美国农业部的预测为 1 亿吨。预计 2015/16 年度巴西大豆

播种面积为 3280 万公顷，比上年增长 2.7%。目前巴西大豆处于播种的初期阶

段。 

4、据美国商品期货交易委员会（CFTC）发布的报告显示，投机基金在大

豆期货和期权市场上大幅减持净空单，并且转为净多单部位。截至 2015 年 10

月 13 日的一周，投机基金在芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货以及期权部

位持有净多单 2,107 手，上周是持有净空单 19,156 手。 

5、国内方面，目前根据美国出口商报告和国内贸易商询盘预估，今年 10

月我国进口大豆到港量可能环比继续下降，11 月也可能低至 550 万吨以内，这

意味着后期国内食用油消费季节性回升的过程中，榨油厂的大豆原料库存水平

将进一步减少，有利于支撑豆油以及周边植物油品种价格脱离年内的大底部区

间。  

6、国内因双节“中秋”、“国庆”期间，大部分油厂停机放假，全国各地

油厂大豆压榨总量 1033200 吨（出粕 821394 吨，出油 185976 吨），周下降

25.11%。大豆压榨产能利用率（开机率）32.94%，周减少 11.05 个百分点。且

节前备货令豆油及棕油库存压力有所缓解，油厂供应无压力。 截止目前，国

内豆油商业库存 95.8 万吨，棕榈油 75.01 万吨。 

二、波动分析 

主要合

约 

周前收盘

价 
周收盘价 周涨跌 

周涨跌

幅 
周振幅 

周日均成

交量 

周日均持

仓量 

豆一

1601 

3,888  3,945  56  1.4400 3.3170 265,898  142,137  

棕榈油

1601 

4,518  4,622  134  2.9857 4.4563 1,324,09

6  

721,403  

菜油

1601 

5,704  5,758  64  1.1240 2.7046 47,173  161,924  

鸡蛋

1601 

3,780  3,675  -99  -

2.6232 

2.9942 126,335  170,150  

豆油

1601 

5,520  5,640  146  2.6574 3.6767 817,795  610,804  
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豆粕

1601 

2,632  2,685  33  1.2443 2.8658 1,576,19

1  

1,353,92

1  

菜粕

1601 

1,970  1,987  12  0.6076 2.8861 1,378,86

9  

645,066  

中、美通胀数据不佳，当前通缩忧虑弥漫，PMI 数据疲软，暗示三季度中

国 GDP 经济数据可能落得危机以来最差表现。美国推延升息和中国经济成长疲

软多空力量角逐，出现股市走强商品偏弱的表现。国内商品大体呈现农强工弱
的表现。油脂为市场最强一类商品，振幅涨幅均居前；粕类仍囿于震荡市之

中，缺乏较佳的单边突破。 

   三、结论和建议 

国内豆油、棕榈油价格有效突破 60 日均价，运行至 8 月中旬的高价阻力

区域震荡整固，短期有盘跌调整要求，可寻低点增持多单；豆粕 2700 上端为

重压线，突破性持稳是持多的重要技术条件，多油空粕套作逻辑仍在，对粕类

带来打压，震荡市单边粕类操作难度加大宜短。 
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