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 一、微观分析 

1、美国初请失业金人数降至 41 年半低位，表明劳动市场稳健成长，让美联

储(FED)更接近在今年升息。7 月下旬的一周里，周二开始美联储召开为期两天

的政策会议，周一和周四美国耐用订单和第二季 GDP 数据将公布。市场忧虑联储

传递更迫切升息或升息的动作，大宗商品表现极差，风险偏好极低，贵金属及铜

等大宗商品破位新低的走势，强化市场空头情绪。 

2、美国政府 23 日周四发布的干旱监测周报（U.S. Drought Monitor）显

示，在截止到 7 月 21 日的一周，美国西南部地区的天气改善，特别是新墨西哥

州的中西部以及亚利桑那州的北部地区，绝大多数长期以及短期指标显示干旱状

况出现改善，不过许多地区的水库水位依然低于正常。美国中西部依然没有干

旱。伊利诺伊斯、印第安纳、肯塔基、密苏里以及俄亥俄州均出现了局部大雨，

雨量达到 3 到 6 英寸。截止到 7 月 21 日的一周，美国中部和北部平原的气温接

近正常，西部平原的气温低于正常。在南部平原地区，气温接近或略微高于正

常。美国天气炒作热情降温，CBOT 市场出现周线级别下跌，这也暗合着大宗风

险偏好低迷的环境。 

3、2015 年 2 季度以来，我国猪肉价格开始大幅度上涨，国内生猪存栏较峰

值时期减少 19.2%，能繁母猪存栏规模较峰值时期减少 23.2%，过渡去产能造成

供给萎缩。猪价经过长达 17 个月亏损以后，在最近的四个月上涨，幅度超过

50%，目前猪价上涨，是对前期猪价亏损的修正和弥补，是属于恢复性上涨，因

此，猪价上涨从时间和力度上来看，仍均有一定的空间。随着近期猪价上涨，有

利于后期养猪户对生猪进行补栏，从而利好远月豆粕的价格，远月贴水有望得到

修复。   

4、23 日，国内棕榈油商业库存 57.22 万吨，为三月份以来高位，豆油商业
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库存 96.6 万吨，回升至年内高位，因国内进口大豆港口库存 565.5 万吨，为年

内新高，到港大豆库存充盈。 

二、波动分析 

证券简

称 

周前收

盘价 

周收盘

价 

周涨

跌 

周涨

跌幅% 

周振

幅% 

周日均成交

量 

周日均持仓

量 

豆一

1601 

4,202  4,163  -44  -

1.045

9 

2.686

0 

75,424  122,393  

豆粕

1509 

2,720  2,698  -59  -

2.140

0 

2.792

9 

1,371,447  1,130,316  

菜粕

1509 

2,286  2,262  -48  -

2.077

9 

3.809

5 

2,795,530  376,908  

棕榈油

1601 

4,852  4,860  8  0.164

9 

3.751

0 

686,400  424,838  

菜油

1601 

5,950  5,926  -40  -

0.670

5 

2.715

4 

41,080  157,905  

鸡蛋

1601 

4,251  4,296  51  1.201

4 

2.826

9 

30,864  38,462  

豆油

1601 

5,624  5,582  -56  -

0.993

3 

2.802

4 

558,448  539,362  

 

Cbot 豆类期货价格，在大宗糟糕的环境中，在天气改善后的抛压里，出现

了较大幅度的周线下跌和调整，呈现较强的技术下跌势头。而最新非商业净持仓

变动显示，美豆和豆粕净多仍攀升至年内新高水平（113921 手和 104483 手），

仅豆油净多持仓出现较大缩减（至 51486 手），反映市场投机资金，仍对天气炒

作抱有热望。国内市场周线级别下跌，追随商品大势小幅调整，有二次探底冲

动。 

   三、结论和建议 

美联储本季升息预期升温，可能是对大宗价格最大的威胁所在，若剔除风险

偏好和美元因素，商品反弹之势将有望成行。国内豆类价格，二次探底过程仅短

线空头参与，多关注季节性因素里，宏观环境改善后，价格的反弹回升的波动机

会。 
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