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1.主要宏观消息及解读 

午评:三大股指全线受挫沪指跌 0.7% 工业大麻逆市走强 

3 月 22 日消息，今日开盘两市涨跌不一，盘中受养殖业、券商板块持续杀跌影

响，三大股指纷纷走低，沪指失守 3100 点关口，创指一度大跌逾 2.5%，尾盘工业

大麻板块虽逆市走强，但依旧不改市场低迷格局，两市热点匮乏，概念板块亦多数

下跌，截止上午收盘，沪指报 3077.56 点，跌 0.77%，深成指报 9747.21，跌 1.24%，

创指报 1671.68 点，跌 1.89%。 

从盘面上看，工业大麻、分散染剂、港口航运居板块涨幅榜前列，养殖业、证

券、商誉减值居板块跌幅榜前列。 

热点板块： 

工业大麻板块逆市走强，领涨两市，东风股份(601515)、天津磁卡(600800)、

恒天海龙涨停，诚志股份(000990)、顺灏股份、紫鑫药业(002118)、龙津药业

(002750)、际华集团(601718)、银河生物等个股均有不俗表现。 

港口航运板块盘中崛起，表现活跃，锦州港(600190)、秦港股份、连云港(601008)

涨停，唐山港(601000)、南京港(002040)、天津港(600717)、大连港、营口港

(600317)、日照港(600017)、广州港等个股均有大幅拉升表现。 

消息面： 

1、央行今日未开展逆回购操作，因今日有 200 元逆回购到期，实现净回笼 200

亿元。 

2、江苏省委办公厅、省政府办公厅发布《关于切实做好危化品等重点行业领

域安全生产的紧急通知》称，江苏盐城化工厂爆炸事故损失惨重、影响恶劣、教训

深刻。各地各部门要严格落实安全生产责任；全面开展危化品安全隐患排查整治；

严处重罚危化品企业违法违规行为；加快构建危化品安全生产长效机制；深入开展

重点行业领域专项整治。 

3、生态环境部宣布，国家大气污染防治攻关联合中心已基本弄清了京津冀及

周边地区大气重污染的成因。研究结果显示，大气污染物的高强度排放是京津冀及

周边地区秋冬季大气污染形成的最主要原因，燃煤、工业、机动车、扬尘是四大污

染源，占比达到 90%左右。 

市场观点： 

兴业证券(601377)认为，经过两个多月“旺春行情”演绎，各主要板块估值水

平较去年底有所修复，其中创业板 PE 已从 29 倍升至 42 倍，沪深 300的 PE 已从 10

倍修复至 12倍，仍在历史估值左侧分位 25%左右。虽然估值仍处于底部区间，但市

场关注度逐步从风险偏好提升带动估值修复，转向对增长可持续性、企业业绩等。

这些因素能否逐步转好，是本轮行情能否迈上新台阶的关键。 

本文来源：新浪财经 
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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 3396 0.04 -1.35 -0.70  

CBOT 大豆连续 910.50 0.50 1.34 -0.60  

嫩江大豆（国产三等） 3300 0.00 0.00 -1.49  

豆粕指数 2586 0.52 -0.13 1.13  

张家港豆粕 2520 0.40 -0.79 -7.01  

豆油指数 5583 -0.78 -0.24 -2.53  

张家港豆油（四级） 5450 0.00 -2.50 -3.71  

棕系 

棕榈油指数 4577 -0.34 1.12 -3.18  

BMD 棕榈油 2137 0.33 3.59 -4.81  

张家港棕榈油（24 度） 4440 0.00 -0.89 -5.53  

菜系 

菜籽粕指数 2221 0.81 1.24 4.26  

武汉菜籽粕(国产) 2350 0.00 0.00 0.00  

菜籽油指数 7078 1.04 2.80 5.09  

武汉菜籽油(国产) 7220 0.00 0.98 6.65  

粮蛋 

玉米指数 1833 -0.56 -1.54 0.77  

CBOT 玉米主力 376 1.28 1.62 -0.86  

大连玉米现货 1800 0.00 0.00 -3.23  

淀粉指数 2283 -0.47 -1.57 1.37  

长春淀粉出场厂价 2320 0.00 0.00 0.00  

鸡蛋指数 3736 -0.02 0.47 4.60  

潍坊鸡蛋现货 3.30 0.00 6.45 17.86  

软商品 

白砂糖指数 5065 -0.83 -0.66 -1.14  

美糖 11 号 07 12.50 -1.88 0.73 -6.58  

南宁白砂糖 15606 0.18 1.16 0.93  

棉花指数 77.18 2.23 3.88 6.96  

美棉花 2号 07 15615 0.05 0.19 0.79  

中国棉花价格指数 328 15606 0.18 1.16 0.93  

苹果 10188 -0.85 -0.26 -3.52  

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 

2019年 3月15日黑龙江九三粮油工业

集团有限公司大豆收购价 3400元/吨。 

点评：南方整体大豆不多，部分贸易商

看涨后市，且北方优质国产大豆余粮不

多，给大豆底部价格带来支撑，但大豆

需求整体一般，部分地区走货迟缓。 

连豆在 5日线附近收红，目前期价

上方短期均线压制明显，建议仍依

托 20 日线多空分水。 

美豆 

& 

豆粕 

美国贸易代表团将于 3 月 28 日-29 日

访华进行第八轮中美高级别贸易磋商，

中方代表团将于 4 月初赴美进行中美

第九轮高级别贸易磋商。 

点评：但目前豆菜粕价差处于低位，豆

粕替代菜粕增加，支撑豆粕价格。 

昨晚美豆上穿 5、20 日线收阳，目

前期价在半年线处存在压力，底部

在 880 美分处获得支撑，预计短期

美豆维持区间震荡行情。连粕上穿

2550 关口，尾盘收于此关口之上，

建议依托 10日线多空分水操作。 

豆油 

山东日照一级豆油 5490 元/吨，-30；

辽宁大连一级豆油（P05+30）5530 元/

吨，-60。 

点评：现货下滑明显。 

美盘豆油的持续走弱，加上近期缺

乏利多题材刺激，连盘豆油近期持

续多日在 5日线关口徘徊，5600 之

下继续持有前期空单为主。 

菜籽粕 

3 月 21 日菜粕成交 500 吨，3月 20 日

无成交。 

点评：中加关系影响 4、5月份菜籽供

给量减少，提振菜粕价格。但是豆菜价

差处于低位，导致菜粕现货成交清淡，

制约菜粕价格上涨。 

菜粕呈现反弹，尾盘收于半年线之

上，建议短线依托 10 日线多空分水

操作。 

菜籽油 

据中央气象台报道，3月 19日至 23 日

全国范围的降温天气，最低气温降至

4～8℃，长江中下游地区大部油菜目前

处于抽薹开花期，降温对部分处于开花

结荚的油菜不利。 

点评：现货小幅下滑。 

中加关系近期未有新消息流出，但

最近全国各地降温，预计短期或引

发市场减产担忧，加上国内主产区

现货整体走稳，短期菜籽油或易涨

难跌。郑油今日突破 7000 大关收

涨，建议可继续以 6950 一线为多空

分水。 

棕榈油 

2019/20 年度印尼的棕榈油产量将继

续增长，达到 4300 万吨;并指出，生物

柴油掺混政策将继续带动印尼国内棕

榈油消费增幅，而出口可能仅略微增

加。 

点评：棕榈油压力犹在。 

尽管马棕油持续反弹，但基本面上

并无实质利好，出口数据依然不佳，

而国内的高库存也同样在遏制连盘

跟随马盘的走升幅度，期价连续两

日上破 10日线未果，建议关注 4500

一线压力位。 
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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 

重要资讯及点评：玉米锦州港平舱价

1788-1808 元/吨，玉米淀粉吉林长春

市场价 2350元/吨。 

点评：玉米现货价格和昨日相比上涨

5 元/吨。 

期价连续四个交易日出现回调，1905

合约今日跌破 20 日线，技术走势疲

弱，下周重点关注 1800 整数关口处的

支撑。 

鸡蛋 

鸡蛋市场价格震荡走势。今日主产区

山东鸡蛋均价 6.49 元/公斤，较昨日

下跌 0.04;河北鸡蛋均价 6.50元/公

斤，较昨日持平;主销区广东鸡蛋均

价 7.27 元/公斤，较昨日持平;北京

鸡蛋均价6.79元/公斤，较昨日持平。 

点评：预计短期内蛋价震荡走势。 

鸡蛋 1905 合约今日高开低走，以阴线

报收。建议 59 反套持有操作。 

软

商

品 

白糖 

Kingsman 最新预估是本榨季过剩上

调 91 万吨至 555 万吨，而下榨季为

短缺下调 40万吨至 193 万吨。泰国

二月出口放缓。 

点评：再增一家咨询机构上调本榨季

全球过剩预估。 

昨晚 ICE 原糖大幅走低，跌 24 个点收

于 12.51 美分/磅。今日广西现货报价

不变，云南下调 20 元，郑糖震荡走低，

5-9 价差缩至 13 点，持仓小幅增长。

预计郑糖短期继续震荡走低，9月关

注下方 5000点支撑。 

棉花 

美国农业部报告显示，2019 年 3 月

8-14 日，2018/19 年度美棉出口净签

约量为 2.84万吨，装运量为 7.94 万

吨。 

点评：美棉出口销售回落 

中美贸易磋商仍存在不确定性，下游

需求恢复缓慢，短期高工商业库存与

仓单压力将继续施压棉价，但随着北

半球新棉播种陆续展开，天气情况将

成为关注点，预计短期棉价可能仍以

震荡为主，压力位 15600 附近，支撑

位 14800 附近。 

苹果 

随着清明临近，产区冷库发货量略有

增多，但以客商发自有货源为主，调

果农货的数量极为有限。销区市场价

格整体持稳，个别市场稍有抬头，但

涨幅不大。 

点评：冷库整体去库存情况优于去

年。单周整体出货量与往年同期相比

少较多，去年在此阶段已经进入清明

节备货阶段，产地冷库出货量逐渐加

大，而今年总体出货并没有明显加

快。 

近月合约近期有进一步调整需求，等

待调整后逢低做多为主。 
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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 
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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 05-09  图 13 豆粕 05-09 
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资料来源：wind 南华研究 

图 14豆油 05-09 
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资料来源：wind 南华研究 

图 15 棕榈油 05-09 
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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 05-09 图 17 菜籽油 05-09 
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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 
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图 18 玉米 05-09 
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资料来源：wind 南华研究 

图 20鸡蛋 05-09 
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资料来源：wind 南华研究 

图 22棉花 05-09 
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资料来源：wind 南华研究 

 

 

图 19玉米淀粉 05-09 
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资料来源：wind南华研究 

图 21白砂糖 05-09 
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资料来源：wind南华研究 

图 23苹果 05-09 
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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 05     图 25 豆粕-菜粕 05  

1.85
1.9

1.95
2

2.05
2.1

2.15
2.2

2.25
2.3

2.35
2.4

Y1905/M1905

 

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 05   图 27 菜籽油-豆油 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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