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1.主要宏观消息及解读 
收评：沪指跌 1.8%逼近 2900 点关口 板块个股普跌 

11 月 11 日消息，早盘三大股指低开，数字货币、银行板块表现不佳。随后指

数短线走弱，跌幅迅速扩大指数跌幅均超 1%，虽然无线耳机、养猪板块小幅回升，

但给指数带来的积极影响有限。盘面上看，个股普跌，炸板率较低，市场氛围很弱，

承接力度较差。临近上午收盘，三大指数弱势盘整，沪指逼近半年线，题材概念全

线熄火，只有知识产权、无线耳机等零星个股活跃，盘面上看，个股普跌，个股炸

板率较高，市场观望情绪浓重。午后，指数再度走弱，深成指、创指跌幅超 2%。盘

面上，市场情绪低迷，资金观望情绪浓厚，两市飘红个股不足 300 只，市场赚钱效

应差。尾盘，三大指震荡下行，市场多头毫无抵抗之意，个股总体普跌，题材概念

萎靡，赚钱效应持续下降。截止收盘，沪指报2909.97点，跌1.83%，深成指报9680.57

点，跌 2.17%；创指报 1673.13 点，跌 2.23%。 

从盘面上看，华为海思、国产操作系统、卫星通讯、次新股、无人零售板块跌

幅榜前列。 

热点板块： 

1、无线耳机 

惠威科技(23.990, 2.18, 10.00%)、雷柏科技(11.920, 1.08, 9.96%)、共达

电声(13.960, 1.04, 8.05%)、瀛通通讯(38.750, 2.12, 5.79%)、漫步者(12.940, 

0.24, 1.89%)、卓翼科技(8.660, 0.13, 1.52%)等个股集体走高。 

2、次新股 

杭可科技(32.620, -5.70, -14.87%)、康龙化成(49.550, -5.51, -10.01%)、

米奥兰特(33.290, -3.69, -9.98%)、华培动力(22.910, -2.54, -9.98%)、福光股

份(41.850, -4.18, -9.08%)、普门科技(18.510, -1.49, -7.45%)、沃尔德(54.500, 

-6.29, -10.35%)等多股表现弱势。 

后市前瞻： 

巨丰投顾认为市场的结构性特征正在强化，大蓝筹成为市场稀缺品种，而且市

场三季报后转向防御。在外资扩容影响下，北上资金积极进场，上证 50 创出年内

新高后回落；上周四创业板创出近期反弹新高。周五在密集利好刺激下，两市高开，

沪指受到 3000 点压制难以突破；区块链带动题材股跳水，市场跌幅加深。周末资

本市场改革加速及 10 月 CPI 数据等消息总体偏空，A股顺势低开，跌破 60日均线

支撑，市场空头气氛浓厚。操作上，市场成交量低迷，建议逢低关注近期回调到位

的科技股和绩优蓝筹股。 

广州万隆近期一直以来的观点，维持相对谨慎的态度，坚守右侧交易的原则，

在市场没有出现十分明确的反转信号之前，继续管控好仓位，等到后续有放量大阳

线出现，或者有某个主流热点出现爆发，明显大气市场做多人气后，再重仓介入不

迟！ 

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 3522 0.95 1.18 0.56  

CBOT 大豆连续 919.50 -0.59 -0.51 -0.43  

嫩江大豆（国产三等） 3460 0.00 0.00 0.00  

豆粕指数 2833 -1.53 -2.96 -4.55  

张家港豆粕 3020 0.00 -1.95 -0.66  

豆油指数 6449 1.67 2.21 6.38  

张家港豆油（四级） 6670 -0.30 3.25 10.07  

棕系 

棕榈油指数 5611 3.83 4.56 14.31  

BMD 棕榈油 2526 1.85 4.29 16.62  

张家港棕榈油（24 度） 5480 0.00 2.62 12.30  

菜系 

菜籽粕指数 2227 -1.95 -3.32 -6.70  

武汉菜籽粕(国产) 2480 0.00 -1.59 -0.80  

菜籽油指数 7510 1.27 0.56 2.71  

武汉菜籽油(国产) 7770 0.00 -0.26 2.24  

粮蛋 

玉米指数 1893 -0.49 -0.82 1.06  

CBOT 玉米主力 377 0.53 -3.08 -0.79  

大连玉米现货 1890 0.00 1.07 5.00  

淀粉指数 2219 -0.74 -1.24 0.11  

长春淀粉出场厂价 2250 0.00 0.00 0.00  

鸡蛋指数 4394 -4.00 -6.28 0.77  

潍坊鸡蛋现货 5.20 0.00 -5.45 18.18  

软商品 

白砂糖指数 5543 -0.16 -2.45 0.68  

美糖 11 号 10 12.57 1.45 0.72 1.29  

广西白砂糖 5950 0.00 -0.67 2.67  

棉花指数 13015 -1.08 -1.18 4.36  

美棉花 2号 10 64.72 0.57 0.76 5.37  

中国棉花价格指数 328 13046 -0.02 0.34 3.12  

苹果指数 8160 -0.57 1.30 7.47  

红枣指数 10990 -0.50 0.41 6.36  

粳米指数 3603 -0.19 -0.58 -1.23  

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 

海关发布的数据显示，10 月我国大豆

进口量 618.1 万吨，比 9 月份

的 820 万吨减少 24.6%，比上年同

期的 692 万吨减少 10.7%，低于市

场预期。 

点评：进口大豆数据低于市场预期，提

振国内大豆价格。 

连豆止跌反弹，尾盘收于 40 日线附

近，关注 3400 关口的支撑力度，建

议依托此位置多空分水。 

美豆 

& 

豆粕 

USDA 供需报告显示：美豆收割面积

7560 万英亩（上月 7560），单产 46.9

（预估 46.6、上月 46.9），产量 35.50

亿蒲（预估 35.10、上月 35.50），压

榨 21.05（上月 21.2），期末 4.75（预

期 4.28 ， 上 月 4.60 ） 。 

点评：USDA 报告数据偏空，美豆承压

回落。 

周五盘中下破 40 日线，尾盘收于

930 美分附近，预计短期将维持震

荡态势。连粕跟随美豆下挫，跌幅

达到 1.53%，尾盘收于 2900 关口之

下，建议前期空单依托 5日线持有。 

豆油 

在11月8日公布的USDA报告中数据显

示，期末库存 14.46（上月 15.25，上

年 17.76）。 

点评：美豆油期末库存小幅调降，短期

将继续刺激美豆油走强。 

国内方面由于中美贸易谈判近期有

向好态势，缓解了部分近期由于油

厂原料紧蹙的局面，因此限制了豆

油涨势，今日期价在五日线之上震

荡收阳，建议多单止盈点适度上移

至 6300 一线。 

 

菜籽粕 

11 月 8 日菜粕成交 2000 吨，（现货成

交 2000 吨，远期无成交），11 月 7 日

菜粕无成交（现货、远期均无成交）。 

点评：水产养殖进入淡季，菜粕需求减

少，利空菜粕价格。 

菜粕领跌粕类市场，今日跌幅达到

2.18%，尾盘收于 2200 关口，建议

前期空单止盈点 下移至年线附

近。 

菜籽油 

海关数据显示， 2019 年 1-10 月我国

油脂进口 757 万吨，比上年同期的 

494 万吨大幅增加 263 万吨，+53.2%。 

点评：进口量激增使得价格上涨受限。 

中国恢复进口加拿大肉制品，市场

对中加菜籽贸易恢复的预期增加，

但近两日菜油期价跌势略有修复，

多单可暂依托 7400 可继续谨慎持

有。 

棕榈油 

MPOB：库存 234.8 万吨月比降 4.1%（预

期 250，9月 245，去年 9月 272）。 

点评：本月报告产量低于预期，而出口

高于预期，均令月末库存下降，报告利

多。 

马来本月报告数据偏利多，对近期

马棕油而言更是锦上添花。今日连

棕油午后增仓创新高至 5542，尾盘

以涨停报收，建议多单依托 10日线

继续持有。 
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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：大连港新粮平舱价

1890 元/吨，和昨日持平，1 月基差

35，5月基差-52，基差走弱。 

点评：在华北和南北港口玉米价格纷

纷疯涨之际，目前吉林、黑龙江等地

玉米收购价格却涨跌互现。从东北地

区的情况看，今年 11 月中下旬才是

玉米大批量上市之时，这将意味着从

本月底前后开始，东北玉米市场供需

关系或将面临较大的压力，现货价格

将会因此而承压走低。 

玉米 01 合约期价呈现震荡的走势，波

动思路操作。 

鸡蛋 

重要资讯及点评：今日鸡蛋价格持续

回调,今日主产区山东鸡蛋均价

10.10 元/公斤，较昨日下跌 0.20;河

北鸡蛋均价 10.24 元/公斤，较昨日

下跌 0.29;主销区广东鸡蛋均价

10.60 元/公斤，较昨日下跌 1.23;北

京鸡蛋均价10.61，较昨日下跌0.22。 

点评：短期蛋价高位震荡。 

蛋禽逐步进入冬季产蛋淡季，各环节

库存不多，受终端高价抵触以及猪肉

价格波动影响，鸡蛋价格适度回调整

理，目前采购环节谨慎为主;.建议短

线波段操作。 

软

商

品 

白糖 

路易达孚全球现货交易负责人表示，

19/20 榨季全球食糖供给预计短缺

670 万吨。 

点评：该负责人还表示，短缺预计会

降低全球库存 6.7%至 9290 万吨。 

上周 ICE 原糖围绕 12.50 美分/磅震

荡；国内现货报价略微下调，郑糖围

绕 5580 横盘震荡，1月持仓微降 2万

手。郑糖夜盘或继续震荡偏空，关注

下方 5500 点支撑。 

棉花 

11 月 8 日，印度棉花协会（CAI）发

布了 2019/20 年度的第一次预测，印

度棉花产量初步预计为602.65万吨，

同比增长 72.25 万吨，增长 13.6%。 

点评：新年度印度棉花产量预计大幅

度增长 。 

新年度印度棉花产量预计大幅度增

长，中美贸易磋商存在不确定性，国

内新花逐步上市，坯布端订单略显不

足，棉价承压，预计短期棉价可能震

荡调整，关注棉花产量与政策情况。 

苹果 

洛川产区仍以市场客商挑拣合适货

源发市场为主，好货难寻，存货客商

已经很少，果农入库也到了后期，整

体成交以质论价。 

点评：差货价格有落。 

主力合约苹果 2001 今日报收 8109，

日跌幅 0.39%，上午盘面冲高回落，

短期主力建议区间操作，关注上方压

力位 8400 元/吨。 

红枣 

沧州市场新枣货源品质不等，卖家要

价不一，行情稳中显硬，一级新季灰

枣主流价格在 4.00-4.50 元/斤左

右。  

点评：新枣价格不一。 

主力合约红枣 2001 今日报收 10990，

盘中震荡运行走势，当前托市政策对

盘面支撑力度较大，建议等待主力回

调后的短多机会，不追高。 
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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 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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