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1.主要宏观消息及解读 

人民银行不开展逆回购 今日有 1200 亿元国库定存到期 

人民银行 15 日公告称，受税期、中央国库现金管理到期等因素影响，银行

体系流动性总量有所下降，但仍处于合理充裕水平，今日不开展逆回购操作。

鉴于今日有 1200 亿元国库定存到期，按全口径计算，人民银行实现 1200 亿元

净回笼。 

缴税截止日前一天，货币市场恢复边际宽松的态势，与前几个交易日隔夜

资金利率连续上行不同，昨日上海银行间同业拆放利率（Shibor）隔夜出现较

大幅度的回调，下行 14.3 个基点，报 2.632%，跨月度 14 天 Shibor 和跨年度

3 个月 Shibor 仍然分别上行 0.2 和 0.4个基点。 
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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 3486  -0.45  -0.70  -8.52   

CBOT 大豆连续 883.50  0.60  0.45  -1.75   

嫩江大豆（国产三等） 3540  0.00  0.00  0.57   

豆粕指数 2929  -0.48  -1.89  -10.66   

张家港豆粕 3350  0.00  0.00  -8.22   

豆油指数 5426  0.54  -1.67  -7.80   

张家港豆油（四级） 5260  -1.13  -2.05  -7.88   

棕系 

棕榈油指数 4390  0.31  -3.55  -9.78  ★ 

BMD 棕榈油 2007  0.00  -4.93  -10.56   

张家港棕榈油（24 度） 4310  -2.27  -5.48  -10.58   

菜系 

菜籽粕指数 2286  -0.62  -0.78  -8.92   

武汉菜籽粕(国产) 2550  0.00  -1.92  -5.56   

菜籽油指数 6391  0.45  -1.69  -6.06   

武汉菜籽油(国产) 6260  -1.57  -2.64  -7.26   

粮蛋 

玉米指数 1939  -0.95  -1.16  1.55   

CBOT 玉米主力 367  0.14  -1.41  -2.20   

大连玉米现货 1900  0.00  0.00  4.40   

淀粉指数 2381  -0.64  -0.63  -0.09   

长春淀粉出场厂价 2450  0.00  0.00  4.26   

鸡蛋指数 4174  -0.70  -0.50  -0.83   

潍坊鸡蛋现货 4.10  0.00  2.50  5.13   

软商品 

白砂糖指数 5000  0.29  -1.96  -2.65   

美糖 11 号 07 12.65  0.32  -2.77  -4.53   

南宁白砂糖 0.00  0.00  0.00  0.00   

棉花指数 15321  0.59  -0.42  -3.33   

美棉花 2 号 07 76.39  0.70  -3.25  -2.48   

中国棉花价格指数 328 15585  -0.07  -0.13  -2.24   

苹果 11969  0.70  1.03  5.12   

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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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 

国产大豆现货价格维持稳定，中储粮

（绥棱、嫩江）收购价格维持在 1.85

元/斤。 

点评：市场多空交织，预计近期国产大

豆整体价格或以稳中窄幅调整走势运

行。 

连豆 5 日线之下收星，预计短期仍

处于弱势震荡，建议依托 10日线上

多下空。 

美豆 

& 

豆粕 

11 月 14 日，美国农业部发布报告称，

私人出口商报告对未知目的地售出

14.8万吨大豆，在 2018/19 年度交货。 

点评：中美经贸关系预期在 G20峰会两

国首脑会晤后有望缓和，利空国内粕类

价格。 

昨晚美豆 1 月震荡走高，但在美豆

高库存压力下，上方 900 美分处存

在阻力，预计短期在 850-900 美分

区间震荡。连粕承压下跌，尾盘收

于年线之下，建议依托 10日线空单

继续持有，关注在年线附近的争夺，

适当调整仓位。 

豆油 

大连三级豆油 5300元/吨，天津三级豆

油 5370元/吨，均与昨日持平。 

点评：现货止跌企稳。 

本周国内豆油库存下降明显，却是

开机率下降而非需求转好。国内豆

油去库存速度依然缓慢，今日在

5400 附近震荡收宏，建议 10 日线

之下空单继续持有。 

菜籽粕 

沿海菜粕报价在 2300-2460 元/吨，跌

20-30元/吨。 

点评：外媒称刘鹤副总理或赴美磋商，

中美经贸关系预期和解，利空国内粕类

市场。 

菜粕继续下挫，创出近 5个月新低，

建议前期空单止盈下移至 5日线附

近。 

菜籽油 

湖北荆门四级菜油 6350元/吨，与昨日

持平;四川成都四级菜油 6500元/吨，

+30。 

点评：现货企稳。 

本周菜油库存持续攀升，对价格施

压明显，且压榨利润由正转负，短

期预计油厂开机率继续下滑。今日

期价重心下移收上影阳线，6400之

下空单可继续持有。 

棕榈油 

如果专家预测的厄尔尼诺现象造成产

量降低，那么马来西亚棕榈油期货明年

料反弹，结束 2018年的持续下滑走势；

船运调查机构 SGS周一表示,马来西亚

11 月 1-10日棕榈油出口为 345,219

吨,较上月同期减少 1.8%。 

点评：马来出口不佳，价格继续下滑。 

MPOB数据显示 10月底马来西亚棕

榈油库存连续第五个月增长，创下

今年的最高库存，因产量增长以及

需求较差的基本面持续压制马棕

油，国内连盘今日震荡收红，建议

4450之下继续持有空单。 
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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 

玉米大连港平舱价 1868-1888元/吨，

玉米淀粉吉林长春市场价 2450 元/

吨。 

点评：玉米现货价格和昨日持平。 

玉米 1905合约今日继续回调，期价先

后跌破 30日线和 60 日线，技术上出

现破位走势，操作上，60日线之下偏

空思路操作。 

鸡蛋 

全国主产区鸡蛋价格持续稳定，均价

4.02元/斤，较昨日持平。其中山东

地区均价最高为 4.12元/斤，辽宁地

区均价最低 3.9元/斤。 

点评：预计近期鸡蛋价格维持稳定。 

近期由于大雾天气，部分地区到货不

多，销区走货尚可，看涨心理渐强。

1901合约微涨，短线多单持有。 

软

商

品 

白糖 

截至 9 月 30 日巴西中南部糖厂已套

保 415.7 万吨 19/20 榨季糖，这占

2100万吨计划出口量的 19.57%，然

而更有一些出口量预估低至 1800万

吨。 

点评：目前的套保进度高于 18.65%

的 7年均值，平均套保价格为 12.94

美分/磅（不包含旋光度升水），以

雷亚尔计算的均价为1159.54雷亚尔

/吨（FOB基准，包含旋光度升水）。 

短期糖价有所支撑，但是整体方向依

旧不明。建议日内操作为宜。 

棉花 

由于市场不景气，安徽皮棉销售不

畅，短绒无人问津，加上棉籽价格下

跌，棉企表示不敢放量收购，均是根

据下游纺织厂的要求定量收购。 

点评：目前市场悲观情绪依旧较浓。 

美元走强使得市场更加担忧美棉出口

销售，目前国内市场情绪悲观，棉花

交易相对冷清，预计短期棉价可能仍

以震荡为主，支撑位 14700 附近。 

苹果 

据中国苹果网消息：目前西部产区库

存货源以客商自提走货为主，果农货

交易零星。山东产区仍有零星地面货

交易，整体质量较差，导致寻求好货

的客商开始转向库存货源，冷库询价

问货的情况明显增加。                                                                                                                                                                                                                                          

点评：现货市场总体稳中向好。                                                      

多单继续持有。 



 

 

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 7 

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 

-500.00
-400.00
-300.00
-200.00
-100.00

0.00
100.00
200.00
300.00
400.00
500.00

张家港-豆油收盘价(活跃合约)
 

-300.00
-200.00
-100.00

0.00
100.00
200.00
300.00
400.00
500.00
600.00
700.00

张家港-豆粕收盘价(活跃合约)
 

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 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 
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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 
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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 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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