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1.主要宏观消息及解读 

国务院关税税则委员会有关负责人发表讲话 

 

针对美国贸易代表办公室宣布将对约 3000 亿美元自华进口商品加征 10%关税，

国务院关税税则委员会有关负责人表示，美方此举严重违背中美两国元首阿根廷会

晤共识和大阪会晤共识，背离了磋商解决分歧的正确轨道。中方将不得不采取必要

的反制措施。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

来源：新华社 
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2.商品综合 

2.1 价格变动表 

品种 
最新价

格 
日涨跌 周涨跌 月涨跌 

重点

关注 

油

脂

油

料 

豆系 

连豆指数 3428  -0.29  -0.98  0.99   

CBOT 大豆连续 870.75  -0.83  -1.39  -3.30   

嫩江大豆（国产三等） 3500  0.00  0.00  0.00   

豆粕指数 2845  -0.33  -1.60  0.43   

张家港豆粕 2940  0.00  3.16  5.38   

豆油指数 6168  0.72  0.69  12.49   

张家港豆油（四级） 6030  -0.33  8.06  14.20   

棕系 

棕榈油指数 4763  -0.12  0.12  11.18   

BMD 棕榈油 2200  -1.79  1.90  8.27   

张家港棕榈油（24 度） 4700  0.00  6.33  10.59   

菜系 

菜籽粕指数 2337  -0.66  -2.57  -1.70   

武汉菜籽粕(国产) 2480  0.00  0.00  -0.80   

菜籽油指数 7311  0.28  1.18  4.78   

武汉菜籽油(国产) 7390  -0.67  2.07  2.35   

粮蛋 

玉米指数 1907  -0.24  -0.77  -2.94   

CBOT 玉米主力 371  0.20  -11.30  -15.97   

大连玉米现货 1920  0.00  0.00  0.52   

淀粉指数 2311  -0.33  -0.62  -2.10   

长春淀粉出场厂价 2300  0.00  0.00  0.00   

鸡蛋指数 4153  0.29  0.27  -10.86   

潍坊鸡蛋现货 4.80  0.00  2.13  6.67   

软商品 

白砂糖指数 5425  -0.87  -0.58  5.54   

美糖 11 号 10 11.63  0.17  1.75  -1.36   

广西白砂糖 5690  -0.09  3.74  5.86   

棉花指数 12753  0.00  1.57  -4.45   

美棉花 2号 10 59.62  0.08  0.07  -4.59   

中国棉花价格指数 328 13583  0.00  -0.11  -3.57   

苹果指数 8776  -0.11  -0.37  -4.75   

红枣指数 10745  0.76  -1.25  1.72   

注：价格为 0表示今无交易或 Wind 数据库数据（17:00）还未更新完毕 

★：关注套利机会 

★：关注收益率与波动率变化 

★：关注资金流向 
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2.2 商品收益率 VS 波动率 

图 1、各品种收益率与波动率（%） 
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资料来源：wind 南华研究 

2.3 商品资金流变化率 

图 2、各品种资金流变化率 
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资料来源：wind 南华研究 
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3.品种点评与策略建议 

品种 重要资讯及点评 简评及策略建议 

油

脂

油

料 

豆一 

8 月 19 日国家临时存储大豆计划再次

拍卖 6.1 万吨。 

点评：临储大豆持续拍卖，对大豆价格

形成压制。 

连豆 01 重心继续下移，尾盘收于

3400 附近，建议短期以偏空思路操

作。 

美豆 

& 

豆粕 

截至 8月 8日当周，美国 2018-19 年度

大豆出口净销售减少 109,800 吨，

2019-20 年度大豆出口净销售 817,400

吨。 

点评：预报美国中西部地区将有降雨，

提振市场对大豆收成的预期，利空美豆

期价。 

昨晚美豆期价震荡收阴，尾盘收于

870 美分附近，预计短期美豆或将

在 860-900 美分区间震荡。连粕 01

重心继续下移，期价在 2900 关口震

荡收阴，预计短期连粕震荡区间为

2785-2930，建议波段思路操作。 

豆油 

8 月 15 日，针对美国贸易代表办公室

宣布将对约 3000 亿美元自华进口商品

加征 10%关税，中方将不得不采取必要

的反制措施。” 

点评：中美关系再度紧张，支撑期价走

强。 

美方对我国加税，无形中激化了贸

易争端，今日连盘豆油盘中一度创

新高至 6300 一线，建议中期多单止

盈点可上移至 6000~6100；稳健投

资者可在对豆油 15 价差在-40~-60

进场做扩。 

菜籽粕 

8 月 14 日菜粕成交 300 吨（现货成交

300 吨，远期无成交）。 

点评：南方降雨偏多，影响水产养殖，

利空菜粕价格。 

菜粕 01 重心继续下移，尾盘收于

2300 附近，建议若有效跌破 2300

则轻仓试空。 

菜籽油 

法国、德国和欧盟其他一些国家的油菜

籽收获结果令人失望。本月，美国农业

部将 2019/20 年度欧盟油菜籽产量数

据下调 70万吨，为 1800 万吨，这将是

2006/07 年度以来的最低。夏季极端高

温制约许多地区的油菜籽结荚。 

点评：欧盟菜籽减产支撑菜油价格。 

受美国加税利多刺激，菜籽油今日

盘中破前高至 7413 一线，建议多单

依托 7150~7200 谨慎持有。 

棕榈油 

印度炼油协会（SEA）周四称，2019 年

8月 1日印度食用油库存为83.5万吨，

其中包括毛棕榈油 32 万吨，24度精炼

棕榈油 21万吨，去胶毛豆油 15万吨，

毛葵花油 15 万吨，菜籽油 0.5 万吨。

此外，流通渠道的食用油库存为 116

万吨。 

马棕油周四收低逾 2%，中止七日连

升走势，因近期美国原油库存增加

的原油走弱，以及欧盟对印尼反补

贴税的落地导致的出口减少担忧导

致。连棕油今日回踩 10 日线支撑收

跌，建议 4750 一线若有效下破则多

单适度减仓离场。 
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品种 重要资讯及点评 简评及策略建议 

粮

蛋 

玉米 

& 

玉米淀粉 

8 月 15 日临储拍卖玉米数量 400 万

吨，。从成交情况看，成交量 51.8

万吨，成交率 13.08%，平均价 1684

元/吨。 

点评：本次拍卖成交率维持低位。 

从基本面的情况看，目前产业链上下

游、宏观、政策等方面处于稳定的态

势中，但期货市场出现独立下跌的行

情，01 合约跌破 1950 重要支撑位，

技术上呈现弱势调整的态势，操作上，

1950 之下短线偏空思路操作。 

鸡蛋 

山东鸡蛋均价 9.76 元/公斤，环比

+0.23；河北鸡蛋均价 9.10 元/公斤，

环比+0.04；主销区广东鸡蛋均价

10.53 元/公斤，环比+0.27；北京鸡

蛋均价 9.33 元/公斤，持平。 

点评：短期蛋价高位震荡。 

目前蛋禽依旧维持夏季产蛋淡季状

态，最近主产区山东、辽宁、河南等

地运输恢复正常，走货顺畅。但目前

蛋价支撑尚且有限，贸易商备货仍谨

慎,建议短线波段偏多操作。 

软

商

品 

白糖 

8 月 9日下午，江苏响水港意外查获

400 吨走私白糖。Kingsman 报告称，

本榨季我国434万吨食糖缺口主要由

大约 400 万吨进口以及 35万吨放储

所覆盖。 

点评：市场又出现了有关放储猜测。 

昨晚 ICE 原糖横盘震荡，收跌 4个点

于 11.60 美分/磅。南华广西报价下调

20 元，郑糖日内小幅冲高后大跌，9-1

远月贴水扩至 77 点，总持仓连续 3

日快速下降。糖价连日下跌，伴随资

金持续流出，短期走势或继续偏空。 

棉花 

8 月 16 日储备棉轮出销售资源

11613.3955 吨，实际成交

10753.15951 吨，成交率 92.59%，平

均成交价格 12089 元/吨。 

点评：国储棉轮出成交均价上升成交

率有所回落。 

国储棉轮出成交均价上升成交率有所

回落，美棉出口销售强劲支撑国际棉

价，近期下游情况有所好转，但棉花

供应充足且市场依旧担忧需求，预计

短期棉价可能震荡整理。 

苹果 

山西运城产区随着光果嘎啦货量持

续减少，成交价格出现反弹，当前 65#

以上主流价格在 1.30-1.50 元/斤。

招远毕郭市场纸袋 65#以上嘎啦成交

价格在 3.40-3.50 元/斤。 

点评：继续关注嘎啦价格变化。 

逢反弹沽空 01合约为主。 

红枣 

郑州市场库存枣货源供应较多，下游

拿货客商没有增多，一级灰枣价格在

4.00-4.50 元/斤左右；沧州市场一级

灰枣主流价格在 4.50-5.00 元/斤。 

点评：好货价格稳硬。 

销区市场下游采购商拿货热情不高，

库存枣行情以平稳为主，成交以质论

价。红枣 1912 合约今日高开 10755，

报收 10745，盘中冲高回落，操作方

面建议背靠 10800 区间操作。 

粳米 

目前南方及北方产区粳稻收购价集

中在 1.28-1.6 元/斤。 

点评：国内粳稻价格维持稳定。 

粳米主力 01 开盘 3600 元/吨，最高

3735 元/吨，最低 3597 元/吨，收于

3685 元/吨，涨幅达到 3.8%%，预计短

期震荡区间 3550-3700。 
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4.套利跟踪 

4.1 期现套利  

 图 1 豆一期现价差   图 2 豆粕期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 

图 3豆油期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 

图 4 棕榈油期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 5菜籽粕期现价差 图 6菜籽油期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 
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资料来源：wind 南华研究 
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图 7 玉米期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 

图 9鸡蛋期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 

图 11 棉花期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 

 

 

图 8淀粉期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 

图 10 白糖期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 
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4.2 跨期套利 

图 12 豆一 09-01  图 13 豆粕 09-01 
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资料来源：wind 南华研究 

图 14 豆油 09-01 
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资料来源：wind 南华研究 

图 15 棕榈油 09-01 
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料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 16 菜籽粕 09-01 图 17 菜籽油 09-01 

0

50

100

150

200

250

300

2019-05-08 2019-06-08 2019-07-08 2019-08-08

RM1909-RM2001
 

资料来源：wind 南华研究 
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资料来源：wind 南华研究 
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图 18 玉米 09-01 
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资料来源：wind 南华研究 

图 20 鸡蛋 09-01 
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资料来源：wind 南华研究 

图 22 棉花 09-01 
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资料来源：wind 南华研究 

 

 

图 19 玉米淀粉 09-01 
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资料来源：wind 南华研究 

图 21 白砂糖 09-01 
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资料来源：wind 南华研究 

图 23 苹果 10-01 
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资料来源：wind 南华研究 
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4.3 跨品种套利 

图 24 油粕比 09     图 25 豆粕-菜粕 09  
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资料来源：wind 南华研究 
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资料来源：wind 南华研究 

图 26 豆油-棕榈油 09   图 27 菜籽油-豆油 09  
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资料来源：wind 南华研究 

 

 

 

 

300

500

700

900

1100

1300

1500

1700

1900

OI909-Y1909
 

资料来源：wind 南华研究 
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免责申明 
本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我公司对这些信息的准

确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何的变更，在任何情况下，我公司

报告中的信息和所表达的意见和建议以及所载的数据、工具及材料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由

于报告在编写时融入了该分析师个人的观点和见解以及分析方法，如与南华期货公司发布的其他信息有不一致及

有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表了南华期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不

承担因根据本报告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。 

另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映南华期货公司在本报告所载明的日期的判断，可随时修改，毋

需提前通知。未经南华期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复印或派发此报告的材料、内容或

复印本予以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“南华期货公司”，并保

留我公司的一切权利。 
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