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 一、微观分析 

1、中国人民银行 10 月 23 日决定，自 2015 年 10 月 24 日起，中国人民银行

宣布下调存贷款基准利率各 0.25 个百分点、降低存款准备金率 0.5 个百分点，

并同时宣布放开存款利率上限。这是继今年 8 月 25 日之后两个月内央行第二次

打出“双降”组合拳，此前三季度经济增长破 7，外汇占款大幅缩减。全球市场

走入“股市走强而商品走弱”的背离，双降刺激投资消费，预计将限制商品进一

步大幅下滑的空间，另外，29 日晚或 30 日周五凌晨 2 点，美联储将发布利率声

明，当前市场动荡可能致年内加息遥遥无期，周内市场或将有大波动。 

2、美豆收割进度近八成，巴西大豆播种完成近两成，均高于往年水平，这

对豆类市场形成牵制。美豆销售数据整体表现逊色，今年以来南美货币大幅贬

值，令南美大豆出口竞争力增强，中国对南美大豆采购量大增，对美国大豆需求

大幅下降，南美大豆对美国大豆出口挤占明显。美国农业部供需报告显示，

2015/16 年度大豆出口量为 4558.6 万吨，较去年同期 5016.9 万吨，下调 458.3

万吨。周度出口销售报告显示，2015/16 年度迄今为止，美对华大豆销售总量为

2340.97 万吨，较去年同期的 2941.77 万吨减少 20.4%；其中，中国需求下降明

显，美国对华大豆销售总量为 1029.56 万吨，较去年同期的 1790.22 万吨减少

42.5%。另外，阿根廷 25 日总统大选，大选后对该国大豆出口税收政策带来较大

变数，对市场有重要冲击。 

3、市场传闻我国商务部近日已经受理对美国玉米酒糟反倾销调查申请。按

照《中华人民共和国反倾销条例》规定，反倾销调查应当自立案调查决定公告之

日起 12 个月内结束；特殊情况下可以延长，但延长期不得超过 6 个月；自反倾

销立案调查决定公告之日起 60 天内，不得采取临时反倾销措施。  
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2013 年 1 月 1 日起我国将玉米酒糟纳入《饲料原料目录》，施行进口饲料农

业部登记审批制。2013 年 11 月份中国开始退运含有 MIR162 转基因成分玉米，

总计共退运超过 146 万吨美国玉米和 DDGS，直至 2014 年 12 月底才正式放开批

准 MIR162 转基因。2015 年 3 月起进口 DDGS 数量快速恢复，并屡次刷新单月进

口最高记录，不过在我国玉米市场化进程和鼓励消化陈化粮库存的政府意识下，

预期进口 DDGS 强劲风头将再度让位。 

4、24 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小幅增持净多单部位。截至 2015 年 10 月 20 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

2,860 手，比上周增加 753 手。目前基金持有大豆期货和期权的多单 75,669

手，上周 84,214 手；持有空单 72,809 手，上周是 82,107 手。大豆期货期权空

盘量为 978,958 手，上周是 981,222 手。 

5、截止 22 日，国内豆油商业库存 97.93 万吨，棕榈油 78.15 万吨，有小幅

增加；港口大豆库存 633.9 万吨，亦有小幅增长。 

二、波动分析 
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鸡蛋
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欧洲央行暗示进一步扩大 QE，中国应该时隔不到两个月再双降，非美大经

济体启动宽松，这对股市而言形成强力刺激，但因美元飙升而对商品形成抑制甚

至打压，10 月美联储议息会议和美元趋向，对商品走向至关重要。商品震荡盘

跌为主，粕类中尤以豆粕跌势扩大，新低附近关注支撑效应，油脂陷高位震荡，

趋势较强的突破宜观望。 

   三、结论和建议 

需关注豆粕 2500、菜粕 1900 的支撑效应，有效跌穿是进一步参与空单的重

要条件，否则空单宜警惕政策风险；油脂市场观望陷入剧烈震荡，8 月中下询高

位价格压力凸显，阿根廷大选后，关注震荡的突破方向跟进操作，关注宏观风

险。 
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