
大宗商品（Bulk Stock)是指可进入流通领域，但
非零售环节，具有商品属性用于工农业生产与消费
使用的大批量买卖的物质商品。在金融投资市场，
大宗商品指同质化、可交易、被广泛作为工业基础原
材料的商品，如原油、有色金属、农产品、铁矿石、煤
炭等。包括 3个类别，即能源商品、基础原材料和农
副产品。

农副产品约 20种：包括玉米、大豆、小麦、稻谷、
燕麦、大麦、黑麦、猪腩、活猪、活牛、小牛、大豆粉、大
豆油、可可、咖啡、棉花、羊毛、糖、橙汁、菜籽油等，其
中大豆、玉米、小麦被称为三大农产品期货。

金属产品9种：包括金、银、铜、铝、铅、锌、镍、钯、铂。
化工产品 5 种：有原油、取暖用油、无铅普通汽

油、丙烷、天然橡胶等。
在中国可以进行期货交易的大宗商品有：上海

期货：铜、铝、锌、天然橡胶、燃料油、黄金。大连期
货：黄豆、豆粕、玉米、豆油、棕榈油、塑料。郑州期
货：硬麦、强筋小麦、白糖、棉花、PTA、菜油。

原因一 投机性炒作决定一些大宗商品走势
从近年来国际大宗商品价格的波动看，扭曲的部分国际大宗商品价格明显脱离合理价位，与实体经济和消费需

求严重脱节，市场上兴风作浪的既不是生产和出口国，也不是消费国，投机性炒作决定了一些大宗商品价格走势。虽
然供求关系仍在很大程度上决定国际大宗商品价格的起落，但许多国际大宗商品价格形成机制的特殊性决定了当今
国际市场上价格的诸多变量，尤其是在国际期货市场上，一些大宗商品价格形成机制正在被对冲基金和石油公司逐
步金融化，在市场上流动性泛滥的情况下，国际期货市场的炒作对大宗商品价格大起大落有至关重要的影响。

原因二 自然灾害和地缘政治形势过分渲染
另外，近期国际市场对自然灾害和地缘政治形势的过分渲染，显然给国际大宗商品价格的上涨提供了一些非

正常因素。如果利比亚的紧张局势得不到有效控制，如果“基地”组织头目本·拉丹被击毙后全球出现新一轮报复
性恐怖活动，国际市场价格仍有继续“发烧”的可能，全球通胀风险也将随之升温。

国际大宗商品价格轮番上涨和剧烈波动，让世界各国普遍感受到通胀压力。有人担心这将使全球经济复苏
受到打压，甚至会出现新一轮的经济衰退。在当前全球通胀预期加剧的情况下，为减缓通胀压力，一些国家加息
预期有所增强，年内部分发达国家有可能会陆续加入加息的行列，届时美国宽松货币政策实施的力度也会减弱，
这或许会对国际大宗商品价格和全球通胀形势变化产生一定的影响。

原因四 中国需求左右国际大宗商品走势
中国对于大宗商品市场的影响要比欧美地区大得多。里昂证券资源研究部主管金安德认为，全球大宗商品市

场今后依然看涨的主要原因，是中国对大宗商品的需求依然旺盛。
金安德日前在北京表示，最近大宗商品的波动主要受欧洲央行加息恐慌的影响，以及投资者对美元走强的谨

慎表现，但从中长期来看，大宗商品依然还是看涨。
金安德认为，供求是决定价格走势的最重要原因，虽然欧元区和美国的经济复苏放缓，经济增长缓慢，但是这

并不足以影响全球大宗商品的供求，因为另一个重要的市场——中国对大宗商品的需求还是非常旺盛。而且，与
欧美地区相比，中国对大宗商品的影响要大得多。

“如果说欧洲对于铁矿石的需求增加10%的话，不过就是意味着1000万吨的铁矿石需求，但是如果中国的铁矿石
需求比我们的预计增加10%的话，那就是7000万吨的铁矿石需求，是欧洲需求的7倍。”金安德这样比较需求差异。

金安德认为，中国会形成一个结构性的推动力量，支持大宗商品长期的走势，因为目前中国正在加快城市化
进程，同时中国政府也在不断提高居民生活水平，这两点都足以增加大宗商品的长期需求。

不过，他也表示，目前中国政府正处于一个两难的境地，一方面政府需要节能减排，提高能效；另一方面，中国
要维持高速的经济增长，就需要大量的原材料及商品。如果中国紧缩的流动性影响到了其国内商品价格，那国际
大宗商品势必降价。 本报综合报道

原因三 美元左右商品走势
5月以来，伴随着美元指数大幅上扬，商品市场在震荡中承压下行，黄金、白银、原油和基础金属等商品多数经

历巨幅下跌。诸多品种中，领跌的白银和原油跌幅分别达到了30%和15%，基础金属的跌幅也多达到10%。
巨幅下跌背后，是投资者信心的缺失。美联储第二轮量化宽松政策将于 6月到期，货币政策收紧的担忧隐

现。另外，实体经济仍显疲软，主要经济体就业、工业产出等指标动能放缓。5月初，摩根大通公布的4月全球整体
产出指数由3月的54.5大幅下跌至51.8，创近两年以来的低点。

在增长趋势不再明朗，需求放缓且宏观政策面临抉择的微妙时刻，做多商品的理由已不那么充分。相反，任何
负面信息都有可能被当成下跌的理由。

5月以来，和大宗商品的走势相反，美元指数反弹幅度近5%。欧洲债务危机仍在蔓延，且市场对美联储收紧
货币政策的猜测愈发强烈，这些因素使得美元一改过去疲软走势，强劲上扬。德意志银行在近期发布的报告中称，
美联储债券购买计划的结束并不一定表明低利率时代的结束，但起码会减弱推动高风险交易的动能。“而这，可能
会给美元带来些许支撑。”
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晚报为你开讲“大宗商品”

5月份，一度“热得发烫”的大宗商品价格急转直下，有人因白银暴跌一夜赤贫，原

油持续下降让中国油价是否降价成为街头巷尾的话题……

大宗商品这个怪模怪样的财经词汇，其实离你我并不远。

举个例子，去年棉花一路走高，到11月时，棉花已达到3.3万元一吨，郑州的女裤

企业开始吃不消了，在去年时郑州各品牌女裤的出厂价大多调高了三五元。

大宗商品到底是什么？今年以来的暴涨暴跌，背后是什么因素在起作用？它对

企业、社会、民生有什么影响？且看晚报“大宗商品课堂”为您解读。

开课目的

A 大宗商品是什么商品

大宗商品价格会咋走
今年早些时候，先是受全球恶劣天气影响，“高烧”

不退的国际粮价在国际期货市场上兴风作浪，导致国际
期货市场剧烈波动。截至 2011年 3月底国际市场小麦
价格与2010年8月相比上涨了近60%，涨至近年来最高
值，玉米和大豆价格也分别上涨约 78%和 52%。预计
2011年全球对农产品需求大于供给的失衡局面仍将难
以扭转，甚至有可能进一步加剧，农产品供求的严重失
衡有可能导致国际粮价形成轮番上涨的趋势。

随后，受日本特大地震后宽松货币政策力度加大以
及利比亚动荡局势影响，国际大宗商品价格特别是粮
价、油价和金价的上涨一波未了一波又起。而4月28日
美联储宣布维持量化宽松政策不变，又成为新一轮国际
市场价格上涨的诱因。

尽管进入 5月以来，国际市场一度出现下跌行情，
但在美联储继续维持量化宽松政策的刺激下，美元走软
并加大了市场流动性，国际大宗商品和黄金价格轮番上
涨的基本局面短期内恐难有根本改变。

B

C 大宗商品暴涨暴跌为什么

“大宗商品课堂”请关注AA11、AA12案例篇


