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 一、微观分析 

1、30 日周四，美联储 7 月 FOMC 会议维持利率不变，符合市场预期。依据

安排，本年度美联储还有三次 FOMC 会议，下一次会议在 9 月。美联储未在本次

声明中给出明确的加息时间暗示。美联储表示，当劳动力市场继续改善、对通胀

有合理信心时，会选择加息。从目前的情况看，劳动力市场在持续改善，失业率

从 2009 年的 10%降到最新的 5.3%，这让美联储倾向于加息。然而，通胀情况不

乐观，仍远低于 2%，这又使美联储对加息表示迟疑。另外，中国经济放缓和中

国股市动荡也引入美联储的视野，干扰加息进度。 

下周四即 6日，美国 7月非农就业报告是市场最为关注的经济数据，市场预

期非农就业将增加 21.8 万人，较前值的 22.3 万人略有下滑。之前，美联储在声

明中点名表扬的就业市场，如果本次美国非农就业能够继续保持 20 万人以上的

增幅，或将巩固美联储年内加息的决心。 

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、2014 年四季度到 2015 年上半年股票市场的超常增长因素，意味着股市

调整之后股票市场对 GDP 将表现出一定的拖累，这种拖累因素可能在 2016 年
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二季度达到峰值水平，受其影响 GDP 增速将面临持续的压力，政治局会议定调

确认了经济下行压力继续较大。对于政策的定调强调了“在区间调控的基础上加

大定向调控力度”，这一表述可能确认在房价反弹、联储加息的大背景下降息的

空间将明显受限，宏观政策将可能像类似于 2014 年大部分时间所实施的定向放

松倾斜。国内股指的波动，对大宗商品的溢出性影响，在短期内波动愈发明显。 

4、27 到 31 日，国产大豆价格小幅上行，东北产地大豆价格普遍上调 40-60

元/吨，个别地区上调 100 元/吨。关内产区大豆价格普遍上调 20-40 元/吨，基

层余粮见底。国内市场仍然处于消费淡季，但因为各个主要产区供应偏紧局面凸

显，进而提升现货价格。另外，因山东港口地区对进口大豆进行商检，进口分销

贸易暂停，这令东北大豆吸引更多购买目光。短期看，受商品豆走货缓慢影响，

现货价格可能会阶段性维稳，中后期随着供应量减少现价仍然有续涨空间。 

5、2015 年 8 月 1 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大幅减持净多单。 截至 2015 年 7 月 28

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 62,295 手，比上周的 90,219 手减少了 27,924 手。 基金净多持仓的锐减，

是诱发美豆剧烈下滑的重要原因，反映出市场的谨慎情绪。 

二、波动分析 
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本周市场出现巨震，唯豆一录得较大涨幅外，多商品收跌。大宗商品长期而

言，在美联储加息利空靴子落地之前，仍存在寻底下跌的威胁；短期经历剧烈下

跌，油脂濒临年内新低区域，旦有市场环境的维稳，价格容易恢复性反弹上涨，

粕价跌至 7月低位区域，亦面临重要支撑。 

   三、结论和建议 

7 月收官，粕类现季节性弱反弹，短期 7 月低位区域停损可再尝试多单；油

脂连跌两个月，运行至重要的低位区域，策略上宜据此停损参与多单。豆一表现

较为独立，若突破 4300 强阻力可重点增持多单。 
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