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 一、微观分析 

1、7 月 10 日,美国农业部公布的七月供需报告中，预计 2014/15 年度大豆

期末库存为 2.55 亿蒲式耳，低于市场预期的 2.87 亿蒲式耳，以及 6 月份预测的

3.3 亿蒲式耳；2014/15 年度的美豆结转库存，通过调高出口、压榨以及残值来

达到下调目的，符合市场对美豆旧作库存高估的预期,对近月合约形成利好。 

而 2015/16 年度美豆压榨数据调高，出口和残值均未变化，但由于期初库存

的下降，使得新作大豆结转库存从 6 月份报告预测的数据 4.75 亿蒲式耳，降至

本月报告的 4.25 亿蒲式耳，但仍高于市场预期的 3.80 亿蒲式耳。 此外，七月

供需报告中，2015/06 年度美豆新作单产沿用之前 46.0 蒲/英亩的数据，并未如

期作出下调修改，历年 7 月供需报告中 UDSA 调整美豆单产的概率并不高（在过

去 22 年中，在 7 月报告调整单产的仅有 5 次）；而美豆新作播种面积则继续沿用

了 6 月 30 日种植面积报告的数据 8513.9 万英亩，因而美豆新作产量达到 38.85

亿蒲式耳，高于 6 月预估的 38.50 亿蒲式耳。  

新作数据未对之前 6 月份的天气作出反应，市场等待 8 月 12 日的产量及面

积报告，美国农业部在 7 月份对部分产区进行重新调查的数据将反应在这份报告

中，因而 USDA 的七月供需报告为市场留出了想象的空间。 目前交易商密切关注

美国中西部产区下周的天气形势。中西部许多地区因降雨过多，损及当地大豆作

物生长，气温上升有助于蒸发农田积水，气温较预期偏低则会令作物生长缓慢。 

2、7 月 11 日,据美国商品期货交易委员会（CFTC）发布的报告显示，投机

基金在大豆期货和期权市场上继续增持净多单，创下 13 个月来的最高净多单持

仓。 截至 2015 年 7 月 7 日的一周，投机基金在芝加哥期货交易所（CBOT）大豆

期货以及期权部位持有净多单 73,256 手，上周是持有净多单 67,596 手。 目前

基金持有大豆期货和期权的多单达到 118,062 手，上周是 115,514 手；持有空单
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44,806 手，上周是 47,918 手。大豆期货期权空盘量为 897,572 手，上周是

913,737 手。 

3、据汇易咨询，第 27 周里，国内主流油厂五个工作日的豆粕总成交量高达

72.7 万吨，日均成交量为 14.54 万吨，当周国内豆粕现货一轮跟盘反弹，刺激

终端饲料厂商提货速度加快，其豆粕库存水平也从之前的 10-15 天左右库存水平

逐渐上升至 20-30 天水平。而伴随着进口大豆的持续到港以及油厂维持偏高压榨

水平，各地油厂豆粕产量仍在持续提高，但前期豆粕基差合同销售加上近几周终

端采购力度增强，使得国内部分油厂 6-7 月豆粕销售几无压力。  

4、中国股市危机和希腊危机，对月初市场造成重创，农产品期货市场亦表

现为宏观市特征。随着国内救市加码市场情绪稳定，以及希腊提交新改革建议获

得欢迎，内外危机的趋于化解，将提升风险偏好的回升，促使超跌市场反弹。 

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 

周振

幅 

周日均成交

量 

周日均持仓

量 

豆一

1601 

4,231 4,265 25 0.589

6 

6.698

1 

71,293 110,030 

豆粕

1509 

2,736 2,734 14 0.514

7 

9.963

2 

2,662,781 1,798,376 

菜粕

1509 

2,212 2,256 66 3.013

7 

12.42

01 

2,677,802 550,722 

棕榈油

1601 

5,120 4,912 -222 -

4.324

1 

11.64

78 

741,016 362,444 

菜油

1601 

6,148 6,036 -112 -

1.821

7 

11.09

30 

73,687 143,910 

鸡蛋

1601 

4,194 4,187 5 0.119

6 

6.049

7 

20,316 18,351 

豆油

1601 

5,834 5,672 -160 -

2.743

5 

10.76

82 

620,350 426,106 

 

本周大宗商品受到国内股市暴跌牵连，以及希腊危机冲击，出现巨大波动，

油粕周振幅多超过 10%，接近二季度的季度振幅，市场暴跌后转入上涨收盘，显

示宏观系统性危机过后，价格趋于反映季节性上涨的特征，美国七月供需报告

后，天气炒作主导盘面增持升水，或是市场交投主要线索。 

   三、结论和建议 
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希腊危机和中国股市危机缓和后，美豆天气炒作延续，油粕暴跌探底后，周

线级别止跌上涨，空单退出，多单介入参与。 
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