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1.主要宏观消息及解读 
收评：三大股指走势分化沪指跌 0.52% 光刻胶板块强势 

 
1月 16日消息，两市小幅高开，开盘后指数小幅走弱，三大指数一度转跌，随

后，沪指维持低位震荡，创指震荡走高。盘面上，光刻胶、国防军工板块异动拉升。

临近上午收盘，大盘总体弱势震荡。午后，三大指数午后走势分化，沪指震荡走低，

总体上，两市个股跌多涨少，资金情绪较为谨慎，赚钱效应较差。截止收盘，沪指

报 3074.05点，跌 0.52%；深成指报 10967.44 点，跌 0.04%；创指报 1929.96 点，

涨 0.30%。 

从盘面上看，光刻胶、华为海思、转基因概念板块居板块涨幅榜前列，融媒体、

通信服务、云游戏板块居板块跌幅榜前列。 

热点板块： 

1、付费阅读 

中文在线(4.620, 0.42, 10.00%)、掌阅科技(20.250, 1.84, 9.99%)涨停，南

方传媒(10.460, 0.56, 5.66%)涨%。 

2、光刻胶 

南大光电(20.490, 1.86, 9.98%)、怡达股份(20.880, 1.90, 10.01%)涨停，

芯源微(94.000, 15.67, 20.01%)盘中触及涨停，容大感光(27.450, 1.64, 6.35%)、

强力新材(17.680, 0.40, 2.31%)、上海新阳(31.300, 0.18, 0.58%)跟涨。 

消息面： 

1、摩根士丹利将特斯拉评级下调至低配，目标价 360美元。特斯拉现价 518.5

美元。 

2、台积电第四季度净利润 1160.4 亿台币，市场预估 1112.6 亿台币。 

3、央行货币政策司司长孙国峰表示，继续推动银行通过发行永续债等途径多

渠道补充资本，提升银行服务实体经济和防范化解金融风险的能力。重点支持中小

银行补充资本，将资本补充与改进公司治理、完善内部管理结合起来，有效引导中

小银行下沉重心、服务当地，支持小微、民营企业发展。 

后市前瞻： 

中信建投(30.700, 0.02, 0.07%)表示，短期看，市场即将迎来春节长假，交

投进入清淡阶段，从历年的市场运行情况来看，节前最后半个月市场往往提前进入

“垃圾时间”，操作机会将越来越少。另外伴随着巨无霸京沪高铁(6.770, 1.89, 

38.73%)今日上市，近期上市公司年报预报业绩大幅波动事件频发以及 1月份调降

MLF的预期落空等多因素扰动，市场阶段性有调整需求。操作上，建议投资者注意

保持仓位的灵活度，择机围绕年报业绩线选择具有业绩增长预期的品种，回避那些

业绩可能不及预期及高商誉个股，逢低低吸新能源产业链、5G 应用等主线板块。 

文章来源：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 4077  -0.92  1.45  7.02   

CBOT 大豆连续 0.00  -100.00  -100.00  -100.00   

嫩江大豆（国产三等） 3560  0.00  0.00  2.30   

豆粕指数 2717  -0.11  -0.90  -1.98   

张家港豆粕 2640  0.38  -1.86  -6.71   

豆油指数 6567  -1.18  -4.76  -0.08   

张家港豆油（四级） 7100  0.57  -1.11  4.26   

棕系 

棕榈油指数 6073  -1.03  -4.48  1.91  ★ 

BMD 棕榈油 3092  0.00  1.68  7.55   

张家港棕榈油（24 度） 6660  0.00  -0.45  8.12   

菜系 

菜籽粕指数 2280  -0.11  -1.74  -0.17   

武汉菜籽粕(国产) 2390  0.00  -1.65  0.42   

菜籽油指数 7721  -0.14  -1.09  3.67   

武汉菜籽油(国产) 8250  0.73  0.98  1.85   

粮蛋 

玉米指数 1945  1.15  1.34  3.68   

CBOT 玉米主力 388  -0.39  0.85  -0.13   

大连玉米现货 1850  0.00  -0.54  -0.54   

淀粉指数 2311  1.13  1.25  3.20   

长春淀粉出场厂价 2250  0.00  0.00  0.00   

鸡蛋指数 3501  2.22  3.01  -7.69   

潍坊鸡蛋现货 3.90  0.00  -9.30  -2.50   

软商品 

白砂糖指数 5865  0.35  2.63  7.95  ★ 

美糖 11号 10 14.52  1.40  7.80  9.26   

广西白砂糖 5895  -0.17  1.55  3.97   

棉花指数 14055  0.67  -1.62  5.43   

美棉花 2号 03 0.70  -1.49  0.51  5.00   

中国棉花价格指数 328 13949  -0.34  0.97  5.89   

苹果指数 7372  0.33  -0.14  -11.73   

红枣指数 10510  0.00  1.01  -3.53   

粳米指数 3341  0.00  -0.24  -3.66   

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 

东北地区大豆价格整体相对稳定，其中

哈尔滨地区经销商净粮收购价格

3.74-3.76元/公斤，38%商品粮净货装

车价格 3.86-3.90 元/公斤，40%蛋白塔

豆装车 4.00元/公斤。 

点评：现货价格稳定，年前价格坚挺，

基层余粮不多。 

连豆 05 期价高位震荡盘整，开盘

4125，最高 4144，收盘 4094，建议

前期多单止盈，震荡偏空思路操作。 

美豆 

& 

豆粕 

当地时间 1月 15 日上午，中美第一阶

段经贸协议签署仪式在美国白宫东厅

举行。点评：中美签署第一阶段贸易协

议，但美豆期价大幅下挫。 

中美双方签署第一阶段贸易协议，

市场预期我国或将加大美国大豆及

DDGS 等采购力度，限制连粕价格反

弹幅度。连粕 05今日反弹至年线附

近，建议关注近期能否再度站上此

位置，套利方面，豆粕买 05 卖 09

在-90入场，目前点位为-86，建议

继续持有。 

豆油 

海关数据显示，2019年 12月份我国进

口食用植物油(不含棕榈油硬脂)90.4

万吨，月度环比-155.5 万吨，-14.64%。 

点评：油脂进口月度环比减少。 

连豆油近期报收四连阴，预计短期

仍将呈现调整态势，建议关注 6600

关口的支撑力度，若有效下破前期

多单可适量获利平仓离场。 

菜籽粕 

沿海菜粕报价在 2160-2180元/吨，部

分跌 10元/吨，成交不多。 

点评：菜粕现货价格稳中有跌。 

菜粕 05在 5日线附近震荡收阴，目

前期价反弹至年线之上，建议关注

此位置的支撑力度。套利方面，菜

粕买 05卖 09在-36入场，目前点

位为-37，建议继续持有。 

菜籽油 

沿海菜油报价在 8030-8340元/吨，涨

30-50元/吨，成交不多。 

点评：菜油现货价格稳中有涨。 

国内油脂整体回落，加上节前备货

也临近尾声，拖累菜油价格。菜油

05 今日期价在 10日线之下震荡收

阴，MACD出现死叉，建议关注 20

日线支撑，短线多单可适量减仓离

场。 

棕榈油 

西马南方棕油协会(SPPOMA)发布的数

据显示，1月 1 日-15日马来西亚棕榈

油产量比 12 月同期增 7.54%，单产增

8.86%，出油率降 0.25%。 

点评：马来产量增加使得期价承压。 

马来棕油“去库存”节奏方案，叠

加印度对马来的进口禁止令，对马

来出口无疑雪上加霜。国内棕榈油

库存持续攀升，因节前备货接近尾

声。连棕油今日期价下破 20 日线收

阴线，预短期仍将呈现回调态势，

建议前期多单适度减仓出局。 
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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 

1 月份以来，玉米市场稳中窄幅调整，

东北地区稳中小幅偏强运行，华北地

区深加工企业收购价格涨跌互现，区

间内波动为主，南方地区备货基本进

入尾声，市场开始交投逐渐清淡，预

计现货价格以稳定运行为主。 

05 合约今日增仓放量上涨，突破半年

线和年线的压制，技术上形成突破，

存在反弹的动能，依托半年线和年线

短线偏多思路操作。 

鸡蛋 

今日国内鸡蛋价格稳中偏强震荡。全

国均价为 3.72 元/斤，较昨日涨 0.01

元/斤。主销区北京跌、上海稳、广

东涨，销区平均价格为 3.82 元/斤，

较昨日涨 0.02 元/斤。 

点评：主产区主销区鸡蛋现货稳中有

涨。 

销区放假在即，市场需求减弱，外销

欠佳，且年后蛋价回落概率大，蛋商

拿货谨慎，养殖单位也积极出货，仍

在抑制行情。预计短线鸡蛋价格窄幅

震荡调整为主。今日 05合约强势上扬

并有效突破 10日线，截止收盘报收上

影阳线，建议前期空单可适度减仓离

场。 

软

商

品 

白糖 

北方邦糖厂协会主席 Patodia近日表

示，印度 2020/21 榨季糖产量或将创

3300 万吨新高，因充沛降雨有利于马

邦与卡邦蔗农扩大甘蔗种植面积。 

点评：印度 19/20 榨季糖产量预计为

2685 万吨，同比下降 18.5%。印度今

年还是减产的，明年可能再度增产 

操作上，多单减持，等待新的入场机

会。 

棉花 

中国棉花网专讯，目前澳棉出口装运

开始减慢，截至 11月底已经装运大

约 174 万包，12 月至 2月份可能再装

运 40-50万包，平均每月估计在 15

万包的样子。 

点评：澳棉出口装运减慢 

临近春节假期，下游纺企陆续开始放

假，需求恢复情况有待节后进一步验

证，中美贸易第一阶段协议签署，利

好基本释放，预计短期棉价可能震荡

回落。 

苹果 

洛川产区走货速度一般，客商多小车

发自有货源，部分客商采购果农中下

等统货，成交价格稳弱。半商品 70#

起步价格在 2.50-2.70 元/斤，70#起

步统货价格在 2.10-2.20 元/斤。 

点评：产区备货进入后期 

主力合约苹果 2005 今日报收 7351，

日涨幅 0.67%，今年苹果库存量大，

冷库走货量不及预期，后期价格承压，

建议主力逢高尝试做空操作。 

红枣 

阿克苏产区红枣货源大部分已售完，

部分地区还剩有少量散货，但货源品

质多参差不齐，且好货较难组织，加

上拿货客商不多，目前交易清淡。  

点评：红枣交易不旺 

主力合约红枣 2005 今日报收 10510，

日涨幅 0.19%，市场无利好因素刺激，

建议主力背靠 10800区间操作为宜。 
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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 05-10 

-400

-200

0

200

400

600

800

2019-09-17 2019-10-17 2019-11-17 2019-12-17

AP2005-AP2009
 

 

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  
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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 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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