和合期货：豆粕期权周报（20180521-20180525）


一、本周行情回顾
1.1豆粕期货本周企稳反弹
5月21日-5月25日当周，豆粕期货总成交量9915600手，总持仓量4582850手，其中1809主力合约本周企稳反弹，收盘价3024，较上周上涨2.13%，成交量690.4万，较上周减少244.5万手，持仓量265.7万，较上周减少14.7万手。
	商品名称
	交割月份
	周开盘价
	最高价
	最低价
	周收盘价
	周结算价
	涨跌
	成交量
	持仓量
	持仓量变化

	豆粕
	1807
	2,873
	2,987
	2,869
	2,954
	2,961
	54
	361,974
	151,526
	-4,996

	豆粕
	1808
	2,964
	3,051
	2,924
	3,015
	3,020
	56
	288
	652
	64

	豆粕
	1809
	2,953
	3,055
	2,933
	3,024
	3,030
	64
	6,904,366
	2,657,288
	-146,628

	豆粕
	1811
	2,973
	3,080
	2,962
	3,054
	3,057
	73
	4,724
	5,536
	-66

	豆粕
	1812
	2,996
	3,056
	2,996
	3,026
	3,026
	36
	108
	458
	40

	豆粕
	1901
	3,001
	3,111
	2,970
	3,080
	3,086
	77
	2,436,684
	1,612,036
	338,418

	豆粕
	1903
	2,945
	3,012
	2,906
	2,993
	2,995
	46
	5,066
	5,594
	378

	豆粕
	1905
	2,860
	2,916
	2,826
	2,885
	2,889
	22
	202,390
	149,760
	76,972

	豆粕小计
	
	
	
	
	
	
	
	9,915,600
	4,582,850
	264,182

	总计
	
	
	
	
	
	
	
	9,915,600
	4,582,850
	264,182



图表1：豆粕期货20180521-20180525周行情
1.2豆粕期货期权本周成交情况
5月21日-5月25日当周，白糖期货期权总成交量452170手，其中主力1809系列期权成交量320128手，各合约本周行情见图表2。
	商品名称
	合约名称
	周开盘价
	最高价
	最低价
	周收盘价
	周结算价
	涨跌
	成交量
	持仓量
	持仓量变化
	成交额
	行权量

	豆粕
	m1809-C-2400
	586
	656
	571.5
	634
	630
	72.5
	56
	646
	-4
	0
	0

	豆粕
	m1809-C-2450
	535.5
	597
	526
	584.5
	580
	71
	40
	374
	-2
	0
	0

	豆粕
	m1809-C-2500
	543
	555.5
	538.5
	538.5
	530.5
	72.5
	42
	314
	-12
	0
	0

	豆粕
	m1809-C-2550
	493
	499
	487
	490.5
	482
	70.5
	32
	480
	-2
	0
	0

	豆粕
	m1809-C-2600
	374.5
	459
	362
	436
	434.5
	60.5
	160
	548
	-38
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-C-2650
	326
	409
	326
	390.5
	388
	58
	158
	490
	-70
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-C-2700
	279.5
	352.5
	265
	341
	342.5
	49
	316
	534
	-8
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-C-2750
	250.5
	315
	227
	288
	299.5
	34
	462
	1,048
	-80
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-C-2800
	196.5
	269
	181.5
	250
	259
	31
	1,068
	940
	50
	0.02
	0

	豆粕
	m1809-C-2850
	163
	228
	149
	205
	221
	18.5
	1,796
	1,244
	202
	0.03
	0

	豆粕
	m1809-C-2900
	135
	186.5
	120
	163
	186.5
	5.5
	3,240
	2,112
	520
	0.05
	0

	豆粕
	m1809-C-2950
	112.5
	151
	96.5
	131.5
	155
	0
	7,454
	4,796
	-98
	0.09
	0

	豆粕
	m1809-C-3000
	100
	124
	81
	104
	127
	-4.5
	26,862
	14,052
	-802
	0.25
	0

	豆粕
	m1809-C-3050
	83
	101.5
	66.5
	83.5
	102.5
	-5
	26,594
	10,212
	2,534
	0.2
	0

	豆粕
	m1809-C-3100
	77
	88
	55
	68
	81.5
	-3.5
	31,736
	18,852
	5,944
	0.21
	0

	豆粕
	m1809-C-3150
	65
	73
	48
	56
	64
	-1
	12,632
	10,382
	1,306
	0.07
	0

	豆粕
	m1809-C-3200
	62
	70.5
	42
	47
	49.5
	2
	11,060
	16,554
	2,080
	0.06
	0

	豆粕
	m1809-C-3250
	56.5
	62
	37
	39
	37.5
	4
	11,152
	14,144
	1,142
	0.05
	0

	豆粕
	m1809-C-3300
	47.5
	48.5
	31
	32
	28.5
	5
	17,880
	14,728
	2,620
	0.07
	0

	豆粕
	m1809-C-3350
	44
	44.5
	27.5
	28.5
	21
	7.5
	21,306
	20,096
	-2,452
	0.07
	0

	豆粕
	m1809-C-3400
	37.5
	39
	24.5
	24.5
	15
	9
	7,132
	7,464
	72
	0.02
	0

	豆粕
	m1809-C-3450
	33.5
	33.5
	21
	21
	11
	9.5
	4,050
	7,090
	454
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-C-3500
	30
	30
	18
	18
	7.5
	9.5
	10,204
	9,672
	-1,448
	0.02
	0

	豆粕
	m1809-C-3550
	24.5
	24.5
	15.5
	16
	5.5
	9.5
	3,962
	5,272
	-498
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-C-3600
	21
	22
	14.5
	14.5
	3.5
	10
	26,900
	37,538
	702
	0.05
	0

	豆粕
	m1809-P-2400
	3
	3.5
	2.5
	3
	0.5
	0.5
	754
	1,656
	8
	0
	0

	豆粕
	m1809-P-2450
	3.5
	4.5
	2.5
	3
	0.5
	-1.5
	926
	1,392
	-126
	0
	0

	豆粕
	m1809-P-2500
	5
	5
	2.5
	3.5
	1.5
	-3.5
	970
	1,730
	-290
	0
	0

	豆粕
	m1809-P-2550
	5.5
	6.5
	4
	4.5
	3
	-6.5
	696
	1,572
	-88
	0
	0

	豆粕
	m1809-P-2600
	8
	9
	5
	5.5
	5
	-11
	1,108
	2,928
	-162
	0
	0

	豆粕
	m1809-P-2650
	10.5
	11.5
	6
	7
	8.5
	-16.5
	2,168
	2,912
	18
	0
	0

	豆粕
	m1809-P-2700
	15
	16
	7.5
	8.5
	13.5
	-24.5
	6,832
	6,684
	-558
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-P-2750
	21
	22.5
	9
	10.5
	20.5
	-34
	5,126
	8,882
	398
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-P-2800
	32
	35.5
	13.5
	15
	29.5
	-44.5
	9,176
	7,572
	-20
	0.02
	0

	豆粕
	m1809-P-2850
	46
	51
	19
	21.5
	41.5
	-55.5
	10,030
	10,388
	158
	0.03
	0

	豆粕
	m1809-P-2900
	73.5
	73.5
	27
	32
	56.5
	-65.5
	11,254
	11,392
	-770
	0.05
	0

	豆粕
	m1809-P-2950
	91
	101.5
	42.5
	46.5
	75
	-75
	12,874
	18,040
	2,548
	0.09
	0

	豆粕
	m1809-P-3000
	129.5
	135
	64
	70
	97
	-78.5
	11,730
	18,648
	-1,770
	0.11
	0

	豆粕
	m1809-P-3050
	171
	171
	92.5
	99
	122.5
	-79.5
	6,902
	5,680
	-1,764
	0.09
	0

	豆粕
	m1809-P-3100
	208
	210
	124.5
	136
	151.5
	-75
	3,520
	6,072
	-456
	0.06
	0

	豆粕
	m1809-P-3150
	247
	249
	159
	172.5
	184
	-74
	4,096
	6,914
	-1,284
	0.08
	0

	豆粕
	m1809-P-3200
	286
	293
	198.5
	211
	219
	-73.5
	2,286
	6,068
	-332
	0.06
	0

	豆粕
	m1809-P-3250
	332.5
	338
	241
	251.5
	257.5
	-73
	1,364
	2,188
	-410
	0.04
	0

	豆粕
	m1809-P-3300
	372.5
	373
	291.5
	301.5
	298
	-65
	434
	3,402
	-42
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-P-3350
	401
	414
	330
	344.5
	340.5
	-65.5
	144
	2,690
	-20
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-P-3400
	461.5
	461.5
	372
	387
	384.5
	-68
	148
	764
	-78
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-P-3450
	495.5
	495.5
	420.5
	420.5
	430
	-80.5
	46
	564
	-22
	0
	0

	豆粕
	m1809-P-3500
	536.5
	536.5
	472.5
	484
	477
	-63.5
	72
	404
	12
	0
	0

	豆粕
	m1809-P-3550
	589
	589
	519
	528
	524.5
	-67.5
	144
	464
	-30
	0.01
	0

	豆粕
	m1809-P-3600
	644
	654
	556.5
	579
	573
	-64.5
	1,034
	2,020
	-316
	0.06
	164



图表2：豆粕期权20180521-20180525周行情

二、影响因素分析
2.1中美贸易紧张局势缓解，助燃了中国对美国大豆需求将增加的乐观情绪
中美经贸磋商达成共识，不仅提振农产品市场人气，同时也缓解了此前市场对于美国对华大豆出口（中国是全球头号大豆进口国）可能放慢的担忧。值此之际，市场消息称中储粮日前入市询问美国大豆报价，这是经过近六周的缺席后中国买家首次询价美豆。另外，市场人士称，一中国进口商周二购入一船8月船期的美国大豆，西北太平洋口岸发货。这是中美两国贸易战“休战”以来的首批对华美豆销售。美国农业部通过日报系统确认，民间出口商向未知目的地出售2018/19市场年度美国大豆26.4万吨。交易商认为该目的地为中国。
2.2南美大豆出口销售放慢
巴西卡车司机罢工今天已经进入第四天，巴西这个以公路运输为主的国家在连续四天的卡车罢工和公路封锁之后已经陷入了极度的混乱之中:加油站缺油油价暴涨，飞机没燃料航班取消，超市没有供货只得限购，药房缺少药物货架空空，公共交通只有部分运营。这将直接影响巴西大豆对外出口的顺畅性。同时，美国ADM投资服务公司发布报告称，阿根廷政府可能被迫停止逐月降低大豆出口税，以增加政府财政收入，削减财政赤字。此举可能导致阿根廷农户的大豆销售步伐放慢。
2.3下游生猪养殖利润回暖，也带动现货向好
据悉，上合峰会将于6月份在青岛召开，青岛、龙口及日照油厂5月30日-6月11日或出现停机现象，届时将有利于豆粕去库存。同时，近日猪价连续反弹，有利于补栏推进，南方水产投苗量也有增加，豆粕成交好转迹象显现，这令油厂挺价意愿增强，这也导致后续到港大豆数量庞大及豆粕库存高企的利空暂时被有所淡化。
[bookmark: _GoBack]2.4本周豆粕现货价格稳中上涨
本周，国内各地区油厂豆粕现货价格稳中上涨，截止25日中午，各地油厂43%蛋白的豆粕现货报价在2970-3210元/吨，较上周五上涨50-130元/吨。
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三、后市行情研判
综上所述，中美贸易紧张局势缓解，助燃了中国对美国大豆需求将增加的乐观情绪，中国开始重新订购美国大豆，提振市场人气；与此同时，巴西卡车司机罢工、阿根廷政府可能被迫停止逐月降低大豆出口税，均使得南美大豆出口放缓。而下游生猪养殖利润回暖，带动现货向好，油厂豆粕现货价格较上周稳中上涨。盘面来看，连盘豆粕主力1809本周也连续四个交易日企稳反弹，加之外盘急速拉升和基本面好转的带动，预计短期将以持续反弹为主。
   
四、豆粕期权交易策略建议
基于标的豆粕m1809期价短期将以持续反弹为主的看法，建议5月23日进场的看涨期权多单继续持有。
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