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 一、微观分析 

1、美元指数周线收跌。美国经济数据的低迷表现再度成为美元指数的拦路

虎。周初，纽约联储主席杜德利对于美国增长反弹将支持美联储在今年晚些时候

决定加息一事相对乐观，这也对于美元构成了一定的支撑，美元指数周中一度触

及 98.45，这也是周高位。不过，随后陆续公布的 3 月新屋销售、上周初请和 4

月 Markit 制造业等数据均不及预期，这也令市场对于美国经济的担忧加剧，美

元指数周线技术条件不佳，对商品有普遍的提振。 

2、4 月 18 日-4 月 24 日,国内油厂开机率略有下降，主要部分油厂因大豆延

期到港，原料未接上停机，或者开机计划推迟。本周全国各地油厂大豆压榨总量

1305400 吨（出粕 1079172 吨，出油 244341 吨），较上周的 1357450 吨下降

3.83%。本周大豆压榨产能利用率（开机率）41.85%，较上周的 44.00%减少 2.15

个百分点。4 月底及 5 月初，大豆到港量仍不大，且适逢五一假期，油厂开机率

仍不高，预计下周油厂开机率将保持稳定，按目前油厂的开机计划核算，下周

（2015 年第 18 周）全国各油厂大豆压榨总量将维持在 130 万吨左右。 

3、目前国内豆油商业库存在 61 万吨左右，棕榈油库存在 40 万吨，均处于

较低水平，不少油厂豆油现货供应依旧较为紧张，市场挺价意愿较强，期货盘反

弹，油厂跟盘提价积极性也较高。供应面利多豆油现货短期走势。而主要利空面

因素来自于,国内 5-7 月大豆到港或高达 2150 万吨，5 月份大豆到港量最新预估

在 670 万吨，6 月份最新预估 750 万，7 月份最新预估 750 万，且到港成本低，

压榨利润丰厚，油厂开机率将持续回升，5 月份或达到超高水准，这势必将增加

后期豆油的供应量。 

4、阿根廷农业部预计该国大豆产量 5900 万吨，之前预估 5800 万吨，去年

5340 万吨，南美大豆集中上市的压力以及对下一年度美豆播种面积增加的预估
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仍旧是一个巨大压力。虽然目前美豆并未开始下行，主要受巴西工人罢工的消息

提振，但本次罢工规模远小于上次，且目前巴西港口有 4 周左右库存，罢工事件

如果不长于 4 周，不会影响装运。因此美豆价格继续上行并大幅突破 980-1000

美分的压力区域的可能性较小。 

5、眼下正值农民春耕备耕，粮食种子销售进入旺季，我国 2014 年的大豆目

标价格补贴尚未落实，2015 年的目标价格至今没有出台，影响农户大豆种植信

心。同时，其他农产品种植利益普遍高于大豆，2.40 元/斤的政策补贴也难以调

动农户大豆种植积极性，大部分农户已弃种大豆转玉米，大豆种子销售情况非常

清淡。黑龙江大豆集中种植区仅为气候条件并不适宜种植玉米地段，预计今年新

季大豆种植面积降幅在 10%-15%之间。从供应确度来看，种植面积缩减预期对中

长线国产豆行情构建利好氛围。 

6、市场消息称，今年油菜籽将继续托市收购，因种植面积整体减少，预计

今年菜籽产量仍将下降，目前市场预期菜籽播种面积降幅或在 1 成左右，产量或

下降 5-7%。预计新菜籽将在 5 月中旬左右上市，较去年提前，油菜籽开秤收购

时间仍取决于政策何时出台，政策细则未出台前，油企仍将保持谨慎心态。 

临储拍卖方面，因前期流拍的质量较差的菜油占比上升，市场参与拍卖积极

性降低，竞争力缓解，菜油拍卖成交继续下滑，据统计，在过去拍卖中，共向市

场投放量累计 37 万吨，成交量 10 万余吨，本周成交率创拍卖来新低 2.99%，成

交量不大且大部分被用来生产包装油，对散油市场冲击弱化。下周临储菜油投放

量维持在 5万吨水平（江苏 1.5、浙江 0.5、河南 0.26、湖北 2.74）。 

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% 
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幅% 

周日均成交

量 

周日均持仓
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豆粕

1505 

2,737  2,742  15  0.55  1.98  52,142  150,272  

豆粕

1509 

2,707  2,733  31  1.15  1.96  1,794,467  3,670,516  

豆油

1505 

5,574  5,582  -6  -0.11  2.33  17,006  27,542  

豆油

1509 

5,560  5,672  94  1.69  3.41  1,047,450  981,135  

豆一

1505 

4,057  4,059  -89  -2.15  5.83  53,926  74,890  

豆一

1509 

4,040  4,217  152  3.74  6.20  252,589  198,463  
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美豆延续数周以来的震荡局面，巴西工人罢工的消息一度支撑和提振着市场，美

元走贬及大宗普涨的市况，对价格有扶住作用，豆油期货升至年内高位区域存在

阻力，涨幅可能趋缓，围绕 5 日均价附近面临震荡；粕类振幅较窄，养殖需求疲

软降低市场波动；豆一振幅加大，主产区春播季面积料大减，价格预期趋向乐

观。 

   三、结论和建议 

大宗市场环境的改善，对豆类价格有提振，但其供给冲击限制回升空间。多

油空粕交易退出，单边上重点关注豆一多头机会，油粕维持震荡思路。 
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