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1.主要宏观消息及解读 
收评：沪指跌 0.54%失守 3100 点关口 造纸板块表现亮眼 

 
1月 15日消息，两市低开，开盘后指数一度走强，但随后震荡回落，创指一度

跌超 1%，农业板块回调。午后，三大指数低位盘整，市场题材概念全线萎靡，板块

活跃程度下降，随后，创指在半导体等题材股的带动下翻红，沪指跌幅收窄，临近

盘尾，指数维持震荡态势，总体上，两市个股跌多涨少，市场人气低迷，赚钱效应

较差。截止收盘，沪指报 3090.04 点，跌 0.54%；深成指报 10972.32 点，跌 0.15%；

创指报 1924.24 点，涨 0.09%。 

从盘面上看，造纸、数字货币、微信小程序板块居板块涨幅榜前列，转基因、

金属钴、石墨电极板块居板块跌幅榜前列。 

热点板块： 

1、造纸 

景兴纸业(3.660, 0.31, 9.25%)、博汇纸业(6.980, 0.55, 8.55%)涨停，华泰

股份(4.930, 0.29, 6.25%)涨 7%，青山纸业(2.210, 0.08, 3.76%)、仙鹤股份(14.800, 

0.25, 1.72%)、山鹰纸业(3.720, 0.06, 1.64%)等跟涨。 

消息面上，杭州丰收纸业称，近期国内废纸价格连续上涨，1月 15日起所有纱

管纸、灰板纸价格上调 50元/吨。浙江上游纸业 1月 14日起白板纸价格上调 50元

/吨。浙江高阳纸业 1月 13日起单面涂布白板纸与双面涂布白板纸价格上调 50元/

吨。杭州东大纸业 1月 12日起 1号机、2号机产品价格上调 50元/吨。 

2、超清视频 

中视传媒(18.760, 1.71, 10.03%)、中威电子(10.780, 0.98, 10.00%)、富瀚

微(187.590, 17.05, 10.00%)涨停，全志科技(37.390, 2.59, 7.44%)、创维数字

(15.090, 0.16, 1.07%)、捷成股份(4.930, 0.02, 0.41%)等跟涨。 

消息面上，中央广播电视总台 2020年春节联欢晚会 5G+8K/4K/VR创新应用启

动仪式 14 日举行。据介绍，5G网络已全面覆盖中央广播电视总台 2020 春晚主会场

与分会场。届时，总台将采用 5G+8K 技术实现多机位拍摄，并制作 8K版春晚。 

后市前瞻： 

长城证券(13.420, -0.17, -1.25%)表示，建议关注三主线：首先，把握“科

技创新”主线，重点关注 5G产业链、电子（半导体、光学、无线耳机）、计算机

（医疗信息化、国产替代、信息安全）、新能源汽车、传媒等细分方向，以及龙头

券商。其次，建议关注部分景气相对较高的周期子行业，例如建材（水泥）、化工

等，以及低估值、高分红的银行、地产龙头。最后，以外资为代表的长线资金始终

偏好核心资产，关注核心资产的估值修复机会。 

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 4115  -0.15  4.23  8.76   

CBOT 大豆连续 928.50  -0.08  -0.70  2.31   

嫩江大豆（国产三等） 3560  0.00  1.14  2.30   

豆粕指数 2720  1.18  -1.12  -2.01   

张家港豆粕 2630  0.00  -2.59  -7.07   

豆油指数 6646  -1.31  -2.55  2.78   

张家港豆油（四级） 7060  -2.08  -1.26  5.69   

棕系 

棕榈油指数 6136  -0.94  -2.42  3.68  ★ 

BMD 棕榈油 3092  0.00  1.64  8.68   

张家港棕榈油（24 度） 6660  -2.63  -0.30  9.36   

菜系 

菜籽粕指数 2282  1.16  -1.87  0.08   

武汉菜籽粕(国产) 2390  -0.42  -1.24  0.42   

菜籽油指数 7733  -0.82  0.35  4.51   

武汉菜籽油(国产) 8190  -0.36  0.00  2.25   

粮蛋 

玉米指数 1923  0.22  0.35  2.25   

CBOT 玉米主力 389  -0.13  1.17  2.10   

大连玉米现货 1850  0.00  -0.54  -0.54   

淀粉指数 2285  0.34  0.37  2.04   

长春淀粉出场厂价 2250  0.00  0.00  0.00   

鸡蛋指数 3425  0.33  -2.12  -10.05   

潍坊鸡蛋现货 3.80  0.00  -13.64  -7.32   

软商品 

白砂糖指数 5845  -0.40  1.99  7.61  ★ 

美糖 11号 10 14.32  1.13  5.37  6.07   

广西白砂糖 5905  0.00  1.72  4.14   

棉花指数 13961  -1.62  -1.64  5.09   

美棉花 2号 03 0.71  -0.21  2.22  6.86   

中国棉花价格指数 328 13996  1.08  1.38  6.38   

苹果指数 7347  0.32  -2.10  -13.00   

红枣指数 10510  0.29  0.38  -3.59   

粳米指数 3341  -0.62  0.09  -3.30   

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，年前趋势看涨。 

连豆 05 期价高温震荡盘整，收于

4130，建议偏多思路操作。 

美豆 

& 

豆粕 

AgRural 公司称，2019/20 年度巴西大

豆产量预计达到 1.239 亿吨，比 12月

份预测值高出 1.4%，因为单产数据上

调。 

点评：巴西产量预期增加，对美豆期价

形成压力。 

隔夜美豆 03在 940美分附近震荡收

星，近期美豆呈现横盘震荡。连粕

05 止跌反弹，尾盘收于年线附近，

预计在近日油脂高位回落的前提

下，连粕或呈现技术性反弹态势。

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 05 亦回落至 20 日线之下，

建议关注 6650 一线支撑，多单可适

量减仓离场。 

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亦止跌反弹，尾盘收于 5日

线附近，建议短期或跟随豆粕反弹。

套利方面，菜粕买 05卖 09 在-36

入场，尾盘点位为-34，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。 

菜油 05跟随油脂收跌，今日期价回

落至 10日线之下，建议关注 20日

线支撑，多单可适量减仓离场。 

棕榈油 

作为全球头号植物油进口国，印度上周

限制精炼棕榈油进口，非官方地指示贸

易商停止购买马来西亚棕榈油。 

点评：马印政治争端影响，印度暂停止

进口马来棕榈油，令马盘延续跌势。 

隔夜马棕油跳空低开低走，尾盘收

于 20日线附近，跌幅达到 3.06%，

预计短期将呈现回调态势。连盘棕

油 05跟随马盘下挫，跌幅 1.78%，

期价回落至 20 日线之下，建议关注

6100 支撑，多单可适量减仓离场。 
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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 

目前，玉米市场节前备货对于现货价

格存在一定的支撑，随着备货结束市

场交投开始清淡，价格处于稳定运行

的态势中。春节过后，预计下游饲料

需求仍未根本好转，现货价格仍存在

一定的压力。 

05 合约年线处存在压力，年前

1900-1930区间思路操作。 

鸡蛋 

今日主产区山东鸡蛋均价 7.54元/公

斤，较昨日上涨 0.06;河北鸡蛋均价

7.06 元/公斤，较昨日下跌 0.06;主

销区广东鸡蛋均价 8.73 元/公斤，较

昨日持平;北京鸡蛋均价 7.24，较昨

日下跌 0.31。 

点评：今日鸡蛋价格涨跌互现略偏

弱。 

随着春节来临，鸡蛋市场交易活跃度

下降，蛋价看跌几率提高。预计春节

前蛋价维持震荡偏弱为主的几率偏

大。今日 05合约修复昨日跌势小幅收

阳，10日线之下暂不建议进场抄底。 

软

商

品 

白糖 

巴西 Unica12 月下半月报告显示，

19/20 榨季截至 12月底，中南部累计

产糖 2648.1万吨，同比增加 0.53%；

乙醇产量 321.11 亿公升，同比增加

6.54%。累计甘蔗制糖比为 34.51%，

低于去年同期的 35.46%。 

点评：19/20榨季已经接近尾声，后

续关注今年 4月 20/21 榨季的开始。 

郑糖尽管保持坚挺，但国外价格已经

创新高回落，操作上，多单减持，等

待新的入场机会。 

棉花 

海关总署最新数据显示，2019年 12

月，我国出口纺织品服装约 249.54

亿美元，同比上升 7.95%，环比上升

13.07%。 

点评：12月纺织品服装出口额增长 

12 月纺织品服装出口额增加，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，预计短期棉价可能回落。 

苹果 

栖霞产区交易维持清淡局面，采购客

商较少，部分客商按需包装少量三级

货源，果农顺价出货情绪偏强。当前

库存果农一二级 80#起步价格在

2.80-3.20元/斤，统货在 1.80-2.30

元/斤，三级价格在 1.00-1.50元/斤。 

点评：产区备货进入后期 

主力合约苹果 2005 今日报收 7325，

日涨幅 0.1%，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 

阿拉尔产区随着交易的进行，当地剩

余原枣货源零星，成品货源多在合作

社与加工厂手中，成交以质论价；沧

州市场红枣货源充足，行情稳弱运

行，一级灰枣主流价格在 3.5-4.5 元

/斤左右。  

点评：红枣交易不旺 

主力合约红枣 2005 今日报收 10510，

日涨幅 0.48%，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 

6,800

7,000

7,200

7,400

7,600

7,800

8,000

2019-10-09 2019-11-09 2019-12-09 2020-01-09

OI2005-OI2009
 

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 
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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  
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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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