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大豆供应预期充足,需求逐渐改善,粕类价格短期震荡运行
中美双方的贸易摩擦有了较大的缓和，最近的谈判获得了新的进展，中国或将较大量地采购美豆，市场预期中国逐渐恢复进口美豆的概率较大。
USDA最新报告显示，4月份大豆产量预估123.66百万吨，和3月份预估相同，大豆期末库存4月份预估24.37百万吨，高于3月份预估的24.49百万吨。截止4月4日当周，美豆出口检验量为88160吨，符合市场预期。不过，美豆库存的绝对量较高，依然处于历史高位。由于3月份美国玉米部分产区遭春季洪水灾害，土壤湿度不适宜玉米播种，有可能转种大豆，美豆的总体种植面积有可能增加。截止4月5日CFTC非商业持仓多头占比为23.10%，和3月29日相等；空头占比23.90%，比3月29日的21.40%高出2.5%，投机资金短期对大豆的价格不容乐观。
南美天气对大豆的收割和生长无明显不利。巴西大豆收割进度已达85%。最近USDA报告调高了巴西大豆的产量为117.00百万吨，大豆期末库存为25.43百万吨，比3月份的预估值高出1.7百万吨。阿根廷的早播大豆也在收割，有机构将本国大豆产量上调了200万吨至5600万吨。2018/2019年度南美大豆的产量同比增加1500-1800万吨，增加的产量主要来自阿根廷。
国内大豆目前的进口主要来自巴西，也有部分美豆。油厂榨利不容乐观，盘面榨利目前约为56元/吨。截止3月21日当周，2018/2019年度中国进口美豆共计约1122.2411万吨，其中未装船数量为654.1487万吨。随着南美大豆陆续上市，中美贸易摩擦缓和，中国如果逐渐恢复对美豆的进口，国内的大豆供应预期充足。目前，因菜粕进口受限，价格相对偏高，养殖户会考虑多豆粕少菜粕的饲料配比。再有生猪价格上涨，养殖户补栏积极性有所提高，粕类终端需求逐渐改善。不过，非洲猪瘟仍在扩散，到目前为止我国非洲猪瘟疫情增至123例，将继续抑制饲料的消费。
综上所述，美豆库存仍在高位，南美天气对大豆的收割和生长无明显不利，巴西大豆产量基本已成定局，国内大豆供应预期充足，粕类终端需求逐渐改善，粕类价格短期或将震荡运行。后期关注北美大豆预播种地区的天气，以及贸易政策的变化。
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