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1.主要宏观消息及解读 

统计局：上半年国民经济运行总体平稳 稳中有进  

上半年，面对错综复杂的国际国内形势，在以习近平同志为核心的党中央坚强

领导下，各地区各部门认真贯彻落实党中央国务院决策部署，坚持稳中求进工作总

基调，坚持新发展理念，坚持推动高质量发展，坚持供给侧结构性改革为主线，深

化改革开放，狠抓“六稳”工作落实，经济运行继续保持在合理区间，延续总体平

稳、稳中有进发展态势。 

初步核算，上半年国内生产总值 450933 亿元，按可比价格计算，同比增长 6.3%。

分季度看，一季度同比增长 6.4%，二季度增长 6.2%。分产业看，第一产业增加值

23207 亿元，同比增长 3.0%；第二产业增加值 179984 亿元，增长 5.8%；第三产业

增加值 247743 亿元，增长 7.0%。 

一、农业生产形势较好，夏粮再获丰收 

上半年，种植业增加值同比增长 3.9%，增速比一季度回落 0.5 个百分点。全国

夏粮总产量 14174 万吨，比上年增加 293 万吨，增长 2.1%，与历史最高年（2017

年）持平。农业种植结构持续优化，棉花、大豆播种面积增加。上半年，禽蛋产量

同比增长 3.6%，牛奶产量增长 1.7%；猪牛羊禽肉产量 3911 万吨，下降 2.1%，其中，

牛肉、羊肉和禽肉产量同比分别增长 2.4%、1.5%和 5.6%，猪肉产量下降 5.5%。 

二、工业生产基本平稳，高技术制造业比重提高 

三、服务业较快增长，现代服务业发展较好 

四、市场销售稳中有升，网上零售增速和占比继续提高 

五、投资增势基本平稳，高技术产业投资较快增长 

六、进出口增速略升，贸易结构继续优化 

七、居民消费价格涨势温和，工业生产者价格基本平稳 

八、就业形势总体稳定，农村外出务工劳动力继续增加 

九、居民收入增长快于经济增速，城乡收入比继续缩小 

十、供给侧结构性改革深入推进，经济结构不断优化 

总的来看，上半年国民经济运行在合理区间，延续了总体平稳、稳中有进发展

态势。但也要看到，当前国内外经济形势依然复杂严峻，全球经济增长有所放缓，

外部不稳定不确定因素增多，国内发展不平衡不充分问题仍较突出，经济面临新的

下行压力。下一步，要以习近平新时代中国特色社会主义思想为指导，认真贯彻落

实党中央国务院各项决策部署，坚持稳中求进工作总基调，坚持以供给侧结构性改

革为主线，按照高质量发展要求，深化改革开放，优化营商环境，推进关键领域自

主创新，充分调动各方面积极性，狠抓“六稳”政策落实落地，推动经济平稳健康

发展。 

文章来源：国家统计局 
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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 3452 0.69 1.09 -0.73  

CBOT 大豆连续 906.75 1.17 3.96 2.11  

嫩江大豆（国产三等） 3500 0.00 0.00 2.94  

豆粕指数 2872 1.83 3.10 -1.12  

张家港豆粕 2760 0.36 -1.08 -8.00  

豆油指数 5525 1.20 0.24 0.35  

张家港豆油（四级） 5260 -0.38 1.35 0.19  

棕系 

棕榈油指数 4314 1.37 0.13 -2.58  

BMD 棕榈油 1900 0.64 -0.47 -5.19  

张家港棕榈油（24 度） 4230 0.00 0.00 -2.98  

菜系 

菜籽粕指数 2428 2.09 1.80 -1.76  

武汉菜籽粕(国产) 2500 0.00 -1.96 0.00  

菜籽油指数 6953 1.85 0.90 -1.77  

武汉菜籽油(国产) 7170 0.00 1.41 -1.65  

粮蛋 

玉米指数 1961 0.62 -0.11 -0.70  

CBOT 玉米主力 459 2.51 3.84 0.77  

大连玉米现货 1910 0.00 0.00 -1.04  

淀粉指数 2356 0.36 -0.44 -1.70  

长春淀粉出场厂价 2300 0.00 0.00 0.00  

鸡蛋指数 4534 1.48 1.46 2.30  

潍坊鸡蛋现货 4.55 0.00 10.98 18.18  

软商品 

白砂糖指数 5190 0.98 0.06 1.24  

美糖 11 号 12.30 -0.65 -0.49 -4.73  

南宁白砂糖 5355 0.00 -0.28 0.85  

棉花指数 13387 -0.09 -4.43 -1.79  

美棉花 2号 62.36 -0.84 -5.86 -7.11  

中国棉花价格指数 328 14166 -0.15 -0.94 0.74  

苹果 9328 -0.38 -1.68 0.23  

红枣 10470 0.67 -0.66 1.75  

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 7月 15 日临储大豆计划拍卖

141362 吨，实际成交 141362 吨，成交

率为 1.16％，最低、最高和成交价均

为 3000 元/吨。 

点评：陈豆质量较差，导致成交量不佳。 

尾盘收于 20 日线附近，MACD 底部

出现金叉，短期有止跌迹象，建议

待反弹后再度择机抛空。 

美豆 

& 

豆粕 

截至 7 月 9 日当周，投机基金在 CBOT

大豆期货以及期权部位持有净空单

41,934 手，比一周前增加 4,984 手。 

点评：美国中西部地区将迎来炎热天

气，这可能影响作为初期生长。 

上周五美豆期价大涨 1.55%，尾盘

期价收于 930 美分附近，预计短期

美豆将继续呈现反弹。连粕跟随美

豆反弹，尾盘收于 20日线附近，涨

幅达到 2.36%，预计短期连粕呈现

反弹。期权方面，7 月 4 日卖出

M1909-C-3000，入场权利金为15.5，

目前 15.5，谨慎持有。套利卖 9买

1谨慎持有。 

豆油 

CFTC 持仓报告显示，截至 2019 年 7月

9 日，投机基金在美豆油以及期权部位

持有净空单 30,669 手，比一周前增加

5,614 手。作为对比，上周增加 314 手。 

点评：基金在美豆油之上净空单减持，

支撑期价。 

连盘豆油今日在 5 日线附近震荡收

阳，单边 5450 一线有效站稳前期空

单减仓离场，套利方面买 9 卖 1 可

继续持有，目前为-164，止损-200，

短期目标-100。 

菜籽粕 

7 月 12 日菜粕无成交（现货、远期均

无成交）。 

点评：中加关系再次升级，提振菜粕价

格。 

菜粕跟随豆粕走势，今日收涨

2.43%，尾盘收于 40日线附近，预

计短期维持反弹。6月 24日卖 9买

1，入场点位 260 建议继续持有。 

菜籽油 

中方对加拿大官员近来屡次就孟晚舟

事件和中加关系发表错误言论表示强

烈不满，强烈敦促加方认真对待中方立

场，立即释放孟晚舟女士，确保她平安

回到中国。 

点评：中加关系尚未缓解支撑期价。 

由于中方发声强烈呼吁释放孟女

士，菜油价格受到提振，今日期价

发力大涨一举突破 6900 整数关口，

建议关注 6900 能否有效站稳。 

棕榈油 

船运机构 ITS 数据显示,马来西亚 7月

1-15日棕榈油出口量为679,920吨,环

比+11.6%；AmSpec Agri Malaysia 公

布,马来西亚7月1-15日棕榈油出口较

上月同期+3%至 656,210 吨。 

点评：出口向好难抵产量剧增。 

马棕油周五微幅收高，但出口下滑

并不支撑价格持续反弹。马来上半

月最新数据显示出口略有回暖，但

对盘面而言仍是杯水车薪。连棕油

今日突破 5 日线阻力震荡收阳，20

日线一旦有效上破前期空单适度减

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 

玉米锦州港平舱价1928-1948元/吨，

玉米淀粉吉林长春市场价 2400 元/

吨。 

点评：玉米现货价格和昨日持平。 

玉米 1909 合约期价继续 60 日线之下

运行，技术上呈现弱势整理的态势，

操作上，短线关注 1900 整数关口处能

否坚守。淀粉 1909 合约走势弱于玉

米，关注淀粉-玉米价差缩窄的机会。 

鸡蛋 

今日鸡蛋价格持续上涨主产区山东

鸡蛋均价 9.05 元/公斤；河北鸡蛋均

价 9.25 元/公斤；主销区广东鸡蛋均

价 10.47 元/公斤；北京鸡蛋均价

9.51 元/公斤。 

点评：短期蛋价震荡上行。 

夏季蛋禽产蛋淡季，各地区鸡蛋供应

短缺出现不同程度下滑，加之食品加

工企中秋备货逐步启动，力推鸡蛋整

体趋势继续上涨，局部大涨价格破 5

元，预计短期内鸡蛋价格继续稳中偏

强运行。操作上 9-1 正套继续持有。 

软

商

品 

白糖 

澳大利亚请求 WTO 调查印度食糖补

贴。 

点评：这可能会影响印度政府制定下

榨季的食糖出口政策。 

上周 ICE 原糖震荡偏空，收跌 28点于

12.34 美分/磅。今日南华集团报价不

变，传言国内加工糖厂停工，郑糖盘

中大涨 60多个点，9-1 价差收窄至 71

点，总持仓增大了 3.4 万手。建议短

期关注 5250 点压力。 

棉花 

7 月 15 日储备棉轮出销售资源

10722.9797吨，实际成交10108.6451

吨，成交率 94.27%，平均成交价格

12625 元/吨，较前一交易日下跌 251

元/吨，折 3128 价格 13873 元/吨。 

点评：国储棉轮出成交率与成交均价

均回升。 

国储棉轮出成交率回升，成交均价下

降，目前国内现货供应充足，下游企

业库存有所缓解但需求仍旧不佳，预

计短期棉价可能继续承压。 

苹果 

库存富士交易低迷，成交量不断收

缩，价格呈现弱势下调状态，随着夏

季时令鲜果的大量上市，当季水果价

格持续走低，对库存富士销量冲击较

大，各产区交易冷清，采购商维持少

量拿货，部分以储存商自销为主。 

点评：前期开秤价或许较高，但是对

于未来价格预期恐怕不尽人意。 

10-01 价差回调后重新介入扩大价差

操作。 

红枣 

郑州市场行情平稳，走货量不多，拿

货客商较少，一级灰枣价格在

4.00-4.50 元/斤左右；沧州市场走货

速度缓慢，出货积极性一般，好货惜

售，一级灰枣主流价格在 4.50-5.00

元/斤左右。  

点评：主流行情平稳。 

销区市场货源充足，好货卖家惜售挺

价，差货随行交易，小批量成交为主。

红枣 1912 合约今日 10470 收盘，维持

震荡反复格局，建议 10200-10700 区

间操作。 
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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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4.2 跨期套利 
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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 
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资料来源：wind 南华研究 

 

图 18 玉米 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 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 
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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  

400

500

600

700

800

900

1000

1100

1200

1300

Y1909-P1909

 

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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