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本周要闻 

 

● 中美贸易战。 

点评： 迟缓商品流通与货币流速，进而刺破泡沫。 

 

● 腾讯大跌，单日成交量过千亿港元。 

点评： 大幅加息前资金撤离的先兆。 

 

● 美股创两年来最大单周跌幅。 

点评： 股息率下调，套利空间所剩无几。 

 

● 国债期货创五个月新高。 

点评： 市场赌宽松政策。 
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2017 年大豆播种面积 8099 千公顷，总产量 1460 万吨。同年，大豆进口 9554

万吨。 

 

没有多少人能意识到这背后的意义。 

 

8099 千公顷即 1.21 亿亩，而如果把进口大豆都换成国产，那么需要增加的

播种面积为 7.9 亿亩。而我国共有耕地 20.24 亩，粮食播种面积 16.8 亿亩。

考虑到大豆的亩产量只有小麦玉米水稻的四分之一到三分之一，进口大豆实

则是在大量进口土地。而中国连续十余年粮食增产的秘密也在于此：大豆种

植转为亩产量高的玉米种植。 

 

换言之，我国耕地难以像南美一般短时大幅度增加，在不大幅降低国内肉油

消费水平的前提下，大豆的进口不可逆转。 

 

这就决定了大商所的大豆期货合约，一定是大豆人民币合约。即一张大豆的

期货和一张人民币期货。 

 

 

 

半个世纪扣除通胀影响的农产品的连续下跌来自于一个看似矛盾的现象—

人口增长率持续高于粮食消费增长。而必需品消费的相对萎缩正是 1980 年

开启的贫富分化进程导致的。试想，劳动增长率高于工资增长率对于大多数

人而言就是，产出更多而得到更少，供给的相对过剩自然而然的压低了必需

重新理解大豆的意义 
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品价格。 

 

而贫富分化的加剧在全球激起的如占领华尔街运动乃至欧洲的左翼政党崛

起。贫富分化的进程正在被全球性的税改逆转。粮食价格再次面临历史性的

转折。 

 

即使不论贸易战是否涉及对大豆征收关税，贸易战迟滞的商品流通会直接反

映在货币流通速度上，货币流速的骤降将直接对国内资产价格和汇率产生巨

大的压力。而不可能大规模国产替代的大豆附带的人民币合约，在难以直接

交易人民币期货的情况下，正是对冲危机的最佳标的之一（另一个是原油）。 

 

大豆未来的上涨，会让过去半个世纪失色。 
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图表 1 全球经济同步复苏 

  

图表 2  全球通胀预期升温 

 

资料来源：Wind、铜冠金源期货 

 

 

 

 

图表 3 美国十年期国债破 2.8%，创四年新高 

  

图表 4  美元指数创三年新低，原油创三年新高 

 

资料来源：Wind、铜冠金源期货 
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图表 5  欧元区经济持续回暖 

 

图表 6 美国失业率显著下降 

 

资料来源：Wind、铜冠金源期货 
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图表 9  大宗商品-LME 铜 

 

图表 10 大宗商品-螺纹钢 

 

资料来源：Wind、铜冠金源期货 

 

 

 

 

图表 11  证券市场-美国股市 

 

图表 12 证券市场-欧洲股市 

 

 

 



                                           宏观周报 

敬请参阅最后一页免责声明  7 / 7 
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