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 一、微观分析 

1、USDA5 月供需报告利空。14/15 年美豆库存 3.5 亿蒲（上月 3.7，市

场预期 3.63 亿）。15/16 年美新豆产量 38.5 亿蒲（市场 38.26），库存 5.0

亿蒲（市场 4.38），2014/15 年度阿根廷大豆产量上调至 5850 万吨，

2015/16 年度阿根廷大豆产量预计将降低到 5700 万吨，低于 2014/15 年度的

创纪录产量 5850 万吨。2014/15 年度巴西大豆产量维持 9450 万吨，2015/16

年度巴西大豆产量将进一步增长到创纪录的 9700 万吨，比 2014/15 年度的

预计产量 9450 万吨提高 2.6%。新豆产量及库存高于预期，报告偏空。 

2、美国商品期货交易委员会（CFTC）最新报告显示，截至 5 月 12 日当

周，基金持有的 CBOT 大豆净空仓为 7424 手。其中非商业多头持仓连增四周

至 198,574 手，空头持仓为 205,998 手。当周，总持仓为 693,980 手。美国

田纳西州的分析机构 Informa Economics 公司预计 2015 年美国大豆播种面

积将达到创纪录的 8718.5 万英亩，比上年的 8370.1 万英亩高出 4.2 个百分

点。美国农业部每周发布的种植报告，料显示种植过半，种植进度加快对市

场有冲击作用。 

3、根据天下粮仓对船期的调查，2015 年 5 月份国内各港口进口大豆预

报到港 117 船 707 万吨，远高于 4 月实际到港量 499 万吨，也远高于往年同

期。对 6月份最新预估维持在 820 万吨，7月份最新预估维持在 750 万吨，8

月份最新预估维持在 650 万吨，9 月份最新预估维持在 550 万吨。庞大的进

口规模对国内价格形成压力。 

4、5 月 9 日-5 月 15 日,国内油厂开机率大幅提高，达到超高水平，进

入 5 月中旬，大豆到港速度加快，大多油厂恢复开机。本周全国各地油厂大

豆压榨总量 1633450 吨（出粕 1298592 吨，出油 294021 吨），较上周的
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1340050 吨增长 21.89%。本周大豆压榨产能利用率（开机率）52.25%，较上

周的 42.86%增加 9.39 个百分点。进入 5 月中下旬，油厂大豆到港继续加

快，因压榨利润丰厚，油厂开机积极性高，预计下周油厂开机率将继续提

高，仍保持在超高水平，按目前油厂的开机计划核算，下周（2015 年第 21

周）全国各油厂大豆压榨总量将提至 172 万吨，较本周的 163.345 万增

5.29%。 

5、政策面，菜油拍卖仍在继续，最新据拍卖公告显示，临储菜油投放

量维持在 5 万吨水平（江苏 1.7、湖北 3.3），继续对菜油行情形成压制，且

中国加快了进口阿根廷豆油及国际棕榈油的步伐，未来几个月进口豆油及棕

榈油到港量也将增加，大宗油脂价格或面临较大压力，另外新菜籽大量上

市，届时菜油价格也有回落风险。 

6、来自农业部最新发布的统计数据显示，2015 年 4 月全国 4000 个监测

点生猪存栏总量较上月环比减少 0.02%，较 2014 年同期下降 9.4%。4月国内

能繁母猪存栏总量月环比下降 1.7%，连续第 20 个月回落，较去年同期减少

14.9%。这为国内今年饲料需求疲软较为重要的原因。 

7、DDGS 对蛋白饲料有重要替代作用。业内人士预测 5 月份之后月到港

量可能高达 70 万吨以上，据天下粮仓了解，截至 15 日，主要港口 DDGS 总

库存量约为 39.5 万吨，较上周（第 19 周）的 32.2 万吨增加 7.3 万吨，增

幅 24%。目前港口货源提货缓慢，而随着船期不断到港，港口货源供应压力

逐步加大，令港口 DDGS 现货市场承压，主港进口 DDGS 集装箱提货价 1950-

2000 元/吨，较上周跌 20-30 元/吨，包货销售价格在 2020-2080 元/吨，较

上周跌 20-30 元/吨，饲料配方师称，如果进口 DDGS 贴水加籽菜粕在 200 元

/吨以上，将会用 DDGS 替代菜粕市场份额。 

二、波动分析 
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五月供需报告利空，美豆虽周线收跌 2.28%，但仍囿于十周来的震荡区

间，无突破性的作为，为年内低位区域的震荡格局。油脂年内高位收小线，

预示周线模式的震荡可能临近；美粕周线跌幅超 3%，市场仍待评估禽流感影

响，多油空粕的格局有望延续。 

   三、结论和建议 

供给压力和需求疲软，粕类技术寻底下跌延续，五日线附近停损空头思

路参与；油脂价格有滞涨的表现，陷入宽幅震荡，宜寻找多头机会。套利交

易上多油空粕思路。 
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电话：0516 - 83831105 

传真：0516 - 83831100 

地址：江苏省徐州市淮海东路153号 

新纪元期货大厦（221005） 

北京东四十条营业部 

电话：010 - 84261653 

传真：010 - 84261675 

地址：北京市东城区东四十条68号 

平安发展大厦4层403、407室

（100027） 

南京营业部 
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传真：025- 84787997 
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 杭州营业部 

电话：0571 - 56282608 

传真：0571 - 56282601 

地址：杭州市上城区江城路889号 

香榭商务大厦7-E （310009） 

上海浦东南路营业部 

电话：021 - 61017393 

传真：021 - 61017396 
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务广场A楼2112室 （200120）  

重庆营业部 

电话：023 - 67917658 

传真：023 - 67901088 

地址：重庆市江北区西环路8号B幢 

8-2、8-3、8-3A号（400020） 

 无锡营业部 

电话：0510 - 82827006 

地址：无锡市南长区槐古豪庭15号 

7楼（214000） 

南通营业部  

联系方式：0513-55880598 

地址：南通市环城西路16号6层603-

2、604室(226000 ) 

 

 


