
值得信赖的中国大宗商品市场专家 

日期： 演讲者： 2018.10   苏州 王文深 

战地黄花分外香 
                       ——中国豆粕市场展望 
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01 
豆粕的周期位置 

• 长周期的中部，短周期的高点 

2 
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时间区间：周期轮动 
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价格区间：约400点一区间 
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02 
全球大豆贸易新动向 

• 阿豆10月赚差价 

• 巴西人吃了一年的中国豆粕供给侧改革红利 

• 北达科他→加拿大西→中国 
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• 贸易升水＋进口需求＋美豆丰产，加速倒卖实现 

以11月FOB为例：215－（90+30+40）=55 

3个月后重启报价，阿根廷倒手赚价差 
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• 现在想赚三头：贸易升水＋供给殆尽＋倒卖价差 

 12 月船期大豆排船有 220 万吨，其中 150 万吨巴西豆  

巴西人吃了一年中国豆粕供给侧改革红利 
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• 北达科他贴水跌至历史低位，其通过铁路或卡车运输至

加拿大 

11 月大豆到港将达到 620 万吨，其中包括近 

150 万吨的加拿大豆 

北达科他→加拿大西→中国 
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03 
豆粕的戴维斯双击OR双杀？ 

• 消息面支撑力度减弱，警惕反转 

• 机遇未到，卖出看跌期权 
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• 25%税率有无转机？11月G20和谈 

北部寒潮，中部持续大雨，南部再迎飓风 
大豆进口关税稳定概率高，美豆质量堪忧 

2018年GDP增速中位数预期为3.1%2019年预期
为2.5%2020年预期保持2%不变 

在特朗普担任总统的第一个完整财政年度，美国
预算赤字料增加到7,820亿美元，这将是2012年
以来最大的财政缺口 
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• 从10月到12月到1季度→大河有水小河满，太阳底下无新事 

缺豆逻辑愈収脆弱，中周期难有作为 

机遇未到，卖出看跌期权 

美豆入库证实前，豆粕15价差仍将走高 

单边需要考虑南美货源提前抢货对05影响 
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2018.10 王文深 


