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一、国际大豆供需格局



世界大豆供需
全球大豆产量自2012年开始呈持续增加趋势，库消比呈略微走高态势。
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美豆4月平衡表
上修美国17-18年度压榨量，结转库存降低。



美国种植面积与库销比

预计18-19年美豆种植面积减少，单
产下调。

30

35

40

45

50

单产

0.0%
2.0%
4.0%
6.0%
8.0%
10.0%
12.0%
14.0%
16.0%
18.0%
20.0%

0
200
400
600
800

1000
1200
1400
1600

库消比与cbot大豆价格

cbot美豆价格 库存/消费

6000

6500

7000

7500

8000

8500

9000

9500

种植面积万英亩



巴西大豆平衡表
 4月份USDA上调2017-18年巴西大豆产量到1.15亿吨，上修其大豆出口值，巴西大豆结转库存减少。
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阿根廷大豆供需平衡表
阿根廷产量减少，库销比下降。



南美天气
未来两周巴西与阿根廷降雨少，有利于收割，目

前巴西收割进度77%，阿根廷收割进度15%。



美国土壤墒情



南方涛动指数
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美豆盘面结构
 7-11价差走低。
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CBOT大豆玉米比价
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从去年11月到目前为止，大豆玉米比价重心震荡下移。



美豆与美豆粕持仓
从基金的操作意向上看，基金在豆粕合约上的增持意愿比较浓郁，增持多头，减持空

头。
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美豆净持仓与美豆收盘价
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美豆出口与销售进度
当前美豆出口装船累计4194万吨，同比减少13%；净销售5200万吨，同比减少4%，同

比去年出口和销售进度都偏慢。
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巴西大豆出口进度
从去年10月到今年3月，巴西累计出口大豆2020万

吨，同比增长31%；目前巴西大豆出口强劲。
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二、国内豆粕基本面



中国进口大豆到港量

到港压力开始增加，预计4-6月
大豆到港量分别为890万吨、
960万吨、960万吨。



进口大豆压榨利润走势
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国内油厂大豆压榨量与港口库存
随着人口经济的增长，大豆的年度压榨量也在稳步上升；
由于2-3月份大豆到港量少，港口大豆去库存幅度较快。
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豆粕库存与菜粕库存
压榨利润较好，油厂开机率提高，预计豆粕库存继续增长，目前豆粕库存82

万吨，同比增长13%。
目前华东和华南菜粕库存6.4万吨。同比减少12%。
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豆粕升贴水
现在华东豆粕现货价05+30，6月09+30，成交一般。

-100

0

100

200

300

400

500

600

1月2日 2月2日 3月2日 4月2日 5月2日 6月2日 7月2日 8月2日 9月2日 10月2日 11月2日 12月2日

华东豆粕升贴水

2014年 2015年 2016年 2017年 2018年



生猪屠宰量
今年1-2生猪屠宰量有很大，累计屠宰4037万头，同比增长20%.
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猪粮比价与生猪价格
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养殖利润

-400.00

-200.00

0.00

200.00

400.00

600.00

800.00

1,000.00

20
13

-0
3-

01
20

13
-0

6-
01

20
13

-0
9-

01
20

13
-1

2-
01

20
14

-0
3-

01
20

14
-0

6-
01

20
14

-0
9-

01
20

14
-1

2-
01

20
15

-0
3-

01
20

15
-0

6-
01

20
15

-0
9-

01
20

15
-1

2-
01

20
16

-0
3-

01
20

16
-0

6-
01

20
16

-0
9-

01
20

16
-1

2-
01

20
17

-0
3-

01
20

17
-0

6-
01

20
17

-0
9-

01
20

17
-1

2-
01

20
18

-0
3-

01

Wind 养殖利润:自繁自养生猪周元/头

-400.00

-200.00

0.00

200.00

400.00

600.00

800.00

20
11

-1
2-

09
20

12
-0

3-
09

20
12

-0
6-

09
20

12
-0

9-
09

20
12

-1
2-

09
20

13
-0

3-
09

20
13

-0
6-

09
20

13
-0

9-
09

20
13

-1
2-

09
20

14
-0

3-
09

20
14

-0
6-

09
20

14
-0

9-
09

20
14

-1
2-

09
20

15
-0

3-
09

20
15

-0
6-

09
20

15
-0

9-
09

20
15

-1
2-

09
20

16
-0

3-
09

20
16

-0
6-

09
20

16
-0

9-
09

20
16

-1
2-

09
20

17
-0

3-
09

20
17

-0
6-

09
20

17
-0

9-
09

20
17

-1
2-

09
20

18
-0

3-
09

Wind 养殖利润:外购仔猪周元/
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三、交易机会讨论
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