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尊敬的客户：感谢您参阅本报告，若时间紧促，您可通过[本周故事]了解本周油脂油料市场概

况及我们的观点，若时间充裕，您可以根据需要选择阅读后面具体内容，欢迎批评指正，谢谢！ 

多多空空争争夺夺，，豆豆粕粕注注意意风风险险  

【市场回顾】 

油油脂脂油油料料市市场场周周度度运运行行情情况况（（1111 月月 1166 日日--1111 月月 2233 日日））  

 上周收盘 最高 最低 本周收盘 上周变化 本周变化 

CBOT大豆 1369.2 1399.6 1358 1391.8 -5.38% 2.4% 

BMD 棕榈油 2439 2504 2405 2417  3.04% -0.88% 

DCE豆油 8361 8555 8392 8545 -2.87% 2.2% 

DCE大豆 4748 4789 4727 4777 -0.67% 0.61% 

DCE豆粕 3293 3388 3282 3386 -6.85% 2.82% 

DCE棕榈油 6523 6683 6559 6653 -0.38% 1.99% 

CZCE 菜籽油 9540 9743 9569 9743 -1.34% 2.13% 

注注：：以以上上为为指指数数价价格格。。  

期货市场回顾：本周国际国内豆类市场跌势企稳，并小幅反弹。 

现货市场回顾：本周国内大豆价格保持稳定，豆粕价格小幅反弹，反弹幅度为 10-80

元/吨，植物油价格涨跌不一。 

宏观面情况：本周宏观经济方面好消息相对较多，希腊债务问题虽然没有达成官方

协议，但市场预期下周国际贷款机构将于近期就拨付下一笔援助资金达成一致，希腊

10 年期国债收益率下降，显示市场风险情绪下降，此外，德国企业景气指数上升也提

振市场信心。中国方面，汇丰 11 月中国制造业 PMI自 2011 年 10月以来首次突破荣枯

分界线 50，显示中国经济有所企稳，关注下周官方 PMI 数据。美国方面，数据好坏参
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半，新屋开工和成屋销售数据好转，但消费者信心指数低于预期。 

【国都视点】 

基本面情况：本周豆类基本面消息相对清淡，美国方面，农业部将产量调整后，市

场逐渐消化报告利空影响，后期报告对产量的调整可能不会太大，主要关注需求方面调

整；南美大豆产区天气状况良好，暂时没有提供天气炒作题材；国内方面，农业部数据

显示中国 10 月生猪存栏和能繁母猪存栏较上月小幅增加 0.1%和 0.3%，表明养殖业需求

仍保持高位，养殖企业和贸易商豆粕库存不高，但采购也相对谨慎。 

技术及策略：本周国内油脂油料市场跌势企稳，并小幅反弹，连豆 1305 在 4700

支撑很强，建议依托 4700建立的多单轻仓持有，上方压力在 5000；本周五豆粕表现抢

眼，资金回流 1301 合约，1301 向上突破 3200，目前已经临近交割月，1301 持仓保持

在 130 万以上，按单边计算超过 65 万手，合 650 万吨豆粕，近期市场一直关注多空两

派资金之间在豆粕上的争夺，关于逼仓的猜测也在业内蔓延，中粮系在主力多头中巍然

不动，从现货方面来看，具有现货背景的多头具有明显的优势，一方面，目前豆粕现货

价格在 3650 元/吨左右，较 1301 合约升水，因此在盘面上接货也是可能；另一方面，

虽然目前油厂豆粕销售存在一定压力（主要在价格下跌过程中，下游企业采购谨慎，油

厂销售较为被动，不过据笔者了解，下游豆粕库存数量不高，若后期主动备货，油厂压

力将缓解），但如果按总量算，国内目前库存量可能只有 300多万吨，远小于持仓量（显

然，最后进入交割的量是少数），是否现货商在赌空头无法交货。从技术上看，空方占

有一定优势，但周五的大幅拉升无疑给多头一定信心。从我个人来看，两股力量之间的

斗争恐引起市场剧烈波动，对于小投机者而言，在风险控制方面带来难度，因此建议暂

时离场观望。豆油 1305 目前收在 8500 上方，上方压力在 8600，若突破 8600，空单离

场，棕榈油在 6780-6800 附近存在压力，若后期突破，则空单注意离场，否则继续持有。 

【下周关注焦点】 

欧元区财长希腊问题本周会再度上演，再一次的，达成协议可能性较大。日本央行

公布 10 月会议纪要，美联储周四公布褐皮书。数据包括英美加瑞三季度 GDP，美国耐

用品订单、新屋销售，欧元区、德国及日本失业率，中国 11 月官方制造业 PMI。 
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第一部分  大  豆 

【【走走势势回回顾顾与与技技术术分分析析】】  

美豆本周反弹收阳，收在 60 日均线上方，关注 60日均线支撑，若支撑有效则

有望反弹，否则，将继续向前低回落。 

图表 1 美豆指数走势及技术分析 

 

从连豆指数周线看，连豆在 4700 支撑明显，本周小幅反弹，后期仍有反弹空

间，上方压力 5000。 

图表 2 连豆指数走势及技术分析 

 
 

【【基基本本面面】】  
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一一、、国国际际市市场场  

11..美美国国农农业业部部（（UUSSDDAA））周周度度销销售售进进度度  

美国农业部(USDA)周四公布的大豆出口销售报告显示，截至 11 月 23 日当周，

美国大豆出口 54.36 万吨，美国 2013-14年度大豆出口净销售 0吨。 

图表 3 美豆销售情况 
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22..CCFFTTCC 报报告告持持仓仓  

截至 11 月 13 日，CFTC大豆基金总持仓 604162 手，较前一周减少 16199 手。

基金净多 148788手，较上周减少 9429 手。 

图表 4CFTC 大豆基金持仓 

 

二二、、国国内内市市场场  

11..大大豆豆进进口口及及消消耗耗  

中国 10 月份进口大豆 403 万吨，较上月下降 18.9%，较去年同期增加 5.77%。

1-10月累计进口大豆 4834多万吨，同比增加 16.6%。 

截至 11 月 22 日，大豆港口库存为 561.01 万吨。 
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图表 5 国内大豆港口库存 
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22..大大豆豆压压榨榨利利润润  

按照即期大豆、豆油、豆粕现货价格计算，本周大豆压榨维持亏损。 

33..大大连连交交易易所所大大豆豆库库存存  

交易所规定黄大豆1号标准仓单在每年的 3月份最后一个工作日之前必须进行

标准仓单注销。 

图表 6 大豆交易所库存 
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三三、、数数据据跟跟踪踪  

11..现现货货价价格格  

图表 7 大豆现货价格走势 
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 哈尔滨 天津（进口） 张家港 大连（进口） 

2012-11-16 4750 4950 4950 5000 

2012-11-23 4750 4950 4950 5000 

变化 0 0 0 0 

22..大大豆豆现现货货与与期期货货价价差差  

图表 8 各地大豆现货与期货价差 
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第二部分  豆   粕 

【【走走势势回回顾顾与与技技术术分分析析】】  

豆粕指数本周反弹，从周线上看，短期空头趋势未改，但本周收盘站上 60 日

均线，日线上看，指数价格收到前期缺口 3390 附近，关注该位置压力能否突破，

从资金来看，豆粕持仓波动明显，资金回归至 1301 合约，多空之间争夺剧烈，主

力空头永安席位周五减空加多，后期资金动向值得关注。 

图表 9 大连豆粕指数走势及技术分析 
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【【基基本本面面】】  

一一、、下下游游养养殖殖行行业业情情况况  

11..生生猪猪存存栏栏  

图表 10 国内生猪及能繁母猪存栏 
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22..生生猪猪价价格格  

图表 11 国内生猪价格走势 
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二二、、数数据据跟跟踪踪  

11..国国内内现现货货价价格格  

图表 12 国内豆粕现货价格走势 
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 哈尔滨 大连 连云港 张家港 东莞 

2012-11-16 3850 3650 3670 3640 3650 

2012-11-23 3850 3680 3750 3650 3700 

变化 0 30 80 10 50 

22..豆豆粕粕现现货货与与期期货货价价差差  

图表 13 各地豆粕现货与期货价差 
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第三部分  油   脂 

【【走走势势回回顾顾与与技技术术分分析析】】  

从豆油指数看，本周反弹回补上周阴线，目前关注 8600 缺口压力能否回补，

若不能突破，则后期有望继续向下，否则短期反弹。 

图表 14 大连豆油指数走势及技术分析 
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棕榈油指数本周反弹，但未站上 5日均线，趋势仍保持空头。 

图表 15 大连棕榈油走势及技术分析 

 

 

菜籽油本周反弹回补前期跳空缺口，上方尚有一定空间，关注 9850 附近压力。 

图表 16 郑州菜籽油走势及技术分析 
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【【基基本本面面】】  

一一、、国国际际市市场场  

11..CCFFTTCC 基基金金持持仓仓((美美豆豆油油))  

截止 11 月 13 日，基金持仓 364792 张，较上减少 201 张，基金净空持仓 37621

张，较上周增加 2971 张。 

图表 17 CFTC 豆油基金持仓 

 

二二、、国国内内市市场场  

11..交交易易所所库库存存  

豆油仓单 12 月 31 号前需全部注销。棕榈油仓单在每个交割月份最后交割日后

3 个工作日内注销。菜籽油每年 5 月最后一个工作日前注册的标准仓单需在该工作

日之前全部办理标准仓单注销手续。 
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图表 18 大连豆油交易所库存 
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图表 19 郑州菜籽油交易所库存 
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三三、、数数据据跟跟踪踪  

11..现现货货价价格格走走势势  

图表 20 国内豆油现货价格走势 

4000

5000
6000

7000

8000

9000

10000
11000
12000

国内豆油现货价格走势

哈尔滨 大连 青岛 连云港 张家港 黄埔

 

 哈尔滨 大连 青岛 连云港 张家港 黄埔 

2012-11-16 8750 8500 8400 8400 8300 8200 

2012-11-23 8650 8380 8400 8400 8350 8300 

变化 -100 -120 0 0 50 100 

图表 21 国内棕榈油现货价格走势 
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 日照 天津 张家港 宁波 广东 福建 

2012-11-16 5900 5950 5950 6250 5800 5800 

2012-11-23 5900 6100 5950 6250 5850 5800 

变化 0 150 0 0 50 0 

图表 22 国内菜籽油现货价格走势 
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 江苏 湖北 安徽 四川 贵州 

2012-11-16 9900 10600 10400 10500 10600 

2012-11-23 9950 10500 10400 10400 10600 

变化 50 -100 0 -100 0 

22..现现货货与与期期货货价价差差走走势势  

图表 23 各地豆油现货与期货价差 
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图表 24 各地棕榈油现货与期货价差 
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图表 25 各地菜籽油现货与期货价差 
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注：本文数据来自于 USDA、CFTC 以及国都期货 
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