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1.主要宏观消息及解读 

国家统计局：如果没新疫情发生 猪肉价格不会出现大幅波动 

中国网财经 9月 14日讯 国务院新闻办公室今日上午举行新闻发布会，国家

统计局新闻发言人毛盛勇介绍 2018 年 8月份国民经济运行情况，并答记者问。 

以下为文字实录： 

记者： 

CPI 涨幅已经连续两个月扩大，而且最近一段时间以来价格上涨的预期也比较

强烈，从另一方面看，现在经济下行压力比较大，有一些观点认为中国经济有可能

会出现滞胀，请问发言人怎么看这个问题？ 

毛盛勇: 

前一段时间，媒体上有这方面的讨论，讨论滞胀或者类滞胀，从经济学来讲，

滞胀是两个方面，一是滞，即经济停滞或者经济出现负增长或者大幅回落；二是胀，

物价持续大幅度上涨，经济运行符合这两方面的特征或者条件才叫做滞胀。 

第一个问题，关于物价上涨。从 8月份来看，居民消费价格 CPI 同比上涨 2.3%，

涨幅比上个月扩大 0.2 个百分点。从累计来看，1-8 月份上涨 2.0%，如果扣除食品

和能源的价格也上涨 2.0%，总体来讲还是属于温和上涨的水平。但是，最近两个月

价格涨幅确实有所扩大，特别是 8月份。涨幅扩大的主要原因是猪肉和蔬菜价格上

涨比较多，其中蔬菜价格上涨主要是由于 7、8月份全国大范围的雨水、部分地区

的台风，给蔬菜的生产和运输带来一定的影响，造成蔬菜价格出现一定波动。进入

9 月份，这些短期因素消失以后，再加上蔬菜的生产周期比较短，蔬菜的供应能够

跟上，蔬菜价格大幅上涨的基础并不存在。 

从猪肉价格来看，自 2017 年 2 月份开始，猪肉价格持续走低，生猪的存栏、

出栏数量有所下降，再加上前一段时间个别地区发生疫情，所以猪肉的供应有所减

少，造成猪肉价格上涨。从目前来看，天气转凉，特别是中秋、国庆节假日来临，

居民对猪肉的需求还会有所增加。但同时，由于价格的上涨，猪肉的供应包括生猪

的出栏也会相应增加，如果没有新的疫情发生，猪肉价格也不会出现大幅度的波动。

也就是说，造成 8月份消费价格涨幅扩大的因素主要是一些季节性的短期因素，这

些因素在未来几个月不会给价格上涨带来压力。 
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从非食品因素来看，主要包括工业消费品和服务价格。一方面我们整个供给

能力比较充裕，工业消费品供过于求的局面短期不会改变，服务消费的价格也呈现

温和上涨态势，非食品的价格从未来几个月来看还是有平稳运行的基础。再加上当

前货币政策还是稳健中性的，所以综合这些因素，CPI 还是有条件保持温和上涨趋

势，价格不会出现明显上涨。现在我们也注意到推动价格上涨还有一些其他因素，

比如说大家担心的输入性因素，或者社会预期，包括上游产品价格可能带来的传导

压力，我们仍要密切关注。但总的来看，CPI 全年还是能够保持在合理的水平。 

第二个方面，关于滞，我认为不需要太多的顾虑。总的来看，经济运行主要

指标特别是增长指标还是比较平稳。GDP 过去 12个季度都稳定运行在 6.7%-6.9%的

中高速区间，月度主要增长指标也比较平稳，所以说滞胀或者类滞胀是不存在的。 
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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 3715  0.63  1.87  -0.40   

CBOT 大豆连续 833.25  -0.80  -0.71  -4.11   

嫩江大豆（国产三等） 3520  0.00  1.73  2.33   

豆粕指数 3030  0.69  -0.55  -5.18   

张家港豆粕 3260  0.00  1.24  0.00   

豆油指数 5826  0.04  -0.65  0.13   

张家港豆油（四级） 5700  0.00  0.00  1.97   

棕系 

棕榈油指数 4879  -0.31  -0.84  0.20   

BMD 棕榈油 2226  0.27  -1.29  1.41   

张家港棕榈油（24 度） 4900  0.00  -1.21  1.24   

菜系 

菜籽粕指数 2332  0.42  0.22  -7.02   

武汉菜籽粕(国产) 2550  0.00  0.00  0.00   

菜籽油指数 6733  0.11  0.15  2.59   

武汉菜籽油(国产) 6720  0.00  1.20  5.16   

粮蛋 

玉米指数 1918  -0.04  -1.01  1.69   

CBOT 玉米主力 351  -0.57  -4.30  -6.78   

大连玉米现货 1820  0.55  0.55  2.25   

淀粉指数 2341  -0.02  -1.25  -0.88   

长春淀粉出场厂价 2300  0.00  0.00  0.00   

鸡蛋指数 3849  1.53  2.05  -0.58   

潍坊鸡蛋现货 4.70  0.00  3.30  -9.62   

软商品 

白砂糖指数 4957  0.02  1.12  0.96   

美糖 11 号 07 11.68  0.26  8.15  14.17   

南宁白砂糖 5140  0.00  -0.39  -1.53   

棉花指数 16713  -0.69  -0.04  -0.37   

美棉花 2 号 07 81.51  -1.37  0.26  0.95   

中国棉花价格指数 328 16342  0.02  0.07  0.28   

苹果 11926  0.61  1.31  4.07   

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 

大豆期价小幅下跌，1月合约下跌

0.24%，收于 3706 元/吨。 

点评：豆一期间仍然受到临储拍卖以及

9 月份注册仓单量大的影响。 

黑龙江部分地区遭遇早霜，大豆价

格表现偏强，但是现货基本面压力

仍然较大，建议按照震荡思路操作。 

美豆 

& 

豆粕 

今日豆粕期价小幅下跌，1月合约下跌

0.1%，收于 3120 元/吨。 

点评：短期豆粕压力仍然较大，8月和

9 月份到港量较大，短期不存在原料短

缺风险。 

豆粕短期基本面好转，双节临近，

豆粕备货量增加，豆粕需求好转，

对豆粕价格构成支撑，操作上可依

据 3100 一线短多操作。 

豆油 

大连三级豆油 5680 元/吨，与上日持

平；山东日照三级豆油 5620 元/吨，

+20。 

点评：现货走稳。 

美豆油近期在 USDA 报告力利空之

下走弱，国内豆油本周拍卖暂停，

但后期是否继续拍卖尚未可知，中

美重启谈判消息对盘面暂时占据主

导地位，今日连盘在 20 日线附近震

荡收阴，建议投资者关注 5800 整数

关口的支撑力度。 

菜籽粕 

沿海菜粕报价在 2400-2480 元/吨，价

格上涨 10-20 元/吨，成交不多。 

点评：豆粕价格高企令豆菜粕价差扩

大，有利于扩大菜粕需求，及贸易战短

期难结束，美豆进口受阻，11 月至 1

月大豆供应依旧堪忧，油厂看好后市，

仍挺价，贸易战结束前菜粕难跌，整体

震荡趋升趋势难改。 

短期菜粕1月合约依据2330一线短

多操作。 

菜籽油 

湖北荆门四级菜油 6710 元/吨，+20;

四川成都四级菜油 6870 元/吨，+20。 

点评：现货略涨。 

菜籽油目前库存高企，但拍卖暂停

有望助其去库存加速，且菜豆油价

差后市有望继续扩大，关注可择机

做二者价差扩大。今日期价在 20日

线之上收上影阳线，建议继续以

6700 为多空分水操作。 

棕榈油 

江苏张家港 24度棕榈油 4880 元/吨，

与上日持平；广州 24 度棕榈油 4800

元/吨，-50。 

点评：现货走稳。 

由于三大船运机构数据均显示 9月

上旬出口给力，冲淡 MPOP 带来的利

空。国内价格预计跟随马盘走低，

连棕油今日在 60 日线附近收阴，建

议继续 4800~5000 波段思路对待。 
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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 

今日临储玉米计划销售 399 万吨，实

际成交 103 万吨，成交率 25.69%。最

高价1620元/吨，最低价1350元/吨，

平均价 1444 元/吨。 

点评：成交率有所回升。 

玉米 1901 合约今日继续小幅回调，20

日线、30日线反压，技术上继续处于

调整状态，操作上，暂以震荡思路操

作。 

鸡蛋 

全国主产区鸡蛋价格整体企稳，均价

4.58 元/斤，较昨日持平。其中山东

地区均价最高为 4.84 元/斤，辽宁地

区均价最低 4.34 元/斤。 

点评：预计近期鸡蛋价格维持稳定。 

蛋价走高抑制终端走货，中秋备货后

观望情绪逐渐增强。1901 合约小幅上

涨，短线波段操作。 

软

商

品 

白糖 

超强台风“山竹”16-18 日将严重影

响大部蔗区，桂南、桂西和北部湾将

有严重的风雨天气。 

点评：台风能带来大量降雨，但也可

能导致甘蔗倒伏，但总体看对于甘蔗

的影响常常利大于弊。 

昨晚ICE 11号糖主力3月合约延续反

弹，最高上摸 12.55 美分/磅，收于

12.42 美分/磅。今日郑糖在[4950，

5000]区间内震荡，云南现货报价不

变，广西上调 20 元。郑糖反弹力量不

足，5000 点整数关口难破，短期有再

次向下回踩的可能，建议观望！ 

棉花 

美国农业部报告显示，2018 年 8月

31 日-9 月 6 日，2018/19 年度美棉出

口净签约量 1.85 万吨，较前周减少

11%，较前四周平均值减少 36%，装运

量为 3.08 万吨，较前周减少 24%，较

前四周平均值减少 27%。 

点评：美棉出口销售签约和装运下滑

压制棉价。 

国储棉轮出平稳，美棉出口销售签约

与装运量继续下滑，但是中美有意重

启谈判及“怪兽级”飓风将威胁美棉

区支撑棉价，预计短期棉价可能震荡

整理，1901 支撑位 16200。 

苹果 

据中国苹果网消息，山东产区红将军

交易顺畅，上货量虽已经算是高峰，

但相较客户积极的要货情绪来看，整

体仍是供小于求的局面，成交以质论

价，行情稳定。西部产区供应中秋市

场提前卸袋的晚熟富士有零星交易，

但红度明显不足。。                                                                                                                                                                    

点评：随着冷库继续清库，剩余库存

货源价格表现偏强，早熟富士价格表

现好于往年。                                                                      

晚熟富士下树前期价将区间震荡为

主。 
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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 

-300.00

-200.00

-100.00

0.00

100.00

200.00

300.00

长春-玉米淀粉期货收盘价(活跃合约)
 

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 01-05  图 13 豆粕 01-05 
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资料来源：wind 南华研究 

图 14 豆油 01-05 
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资料来源：wind 南华研究 

图 15 棕榈油 01-05 
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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 01-05 图 17 菜籽油 01-05 
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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 

 



 

 

南华研究  农产品日报 

2009 年 8 月 7 日  南华研究  天胶周报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 11 

 

图 18 玉米 01-05 
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资料来源：wind 南华研究 

图 20 鸡蛋 01-05 
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资料来源：wind 南华研究 

图 22 棉花 01-05 
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资料来源：wind 南华研究 

 

 

图 19 玉米淀粉 01-05 
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资料来源：wind 南华研究 

图 21 白砂糖 01-05 
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资料来源：wind 南华研究 

图 23 苹果 01-05 

-1400

-1200

-1000

-800

-600

-400

-200

0

2018-05-22 2018-06-22 2018-07-22 2018-08-22

AP901-AP905
 

 

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 01     图 25 豆粕-菜粕 01  
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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 01    图 27 菜籽油-豆油 01  
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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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