
 

 

农产品日报 

2018 年 2 月 8 日星期四 

南华期货研究 NFR  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 1 

南华期货研究所 

 

徐明 

投资咨询证号：Z0000399 

0451-82331166 

 

李宏磊 

投资咨询证号：Z0011915 

0451-82331166 

 

邢诚 

投资咨询证号：Z0013213 

0451-58896626 

 

严兰兰 

投资咨询证号：Z0000591 

0755-82777923 

 

万晓泉 

投资咨询证号：Z0013257 

0571-89727574   

 

助理分析师： 

王艳茹   0451-82336619 

郑罗通   0571-87839259 

 

目 录 

 

1.主要宏观消息及解读 ........................... 2 

2.商品综合 ..................................... 3 

2.1 价格变动表 ............................................... 3 

2.2 商品收益率 VS 波动率 ...................................... 4 

2.3 商品资金流变化率 ......................................... 4 

3.品种点评与策略建议 ........................... 5 

4.套利跟踪 ..................................... 7 

4.1 期现套利 ................................................. 7 

4.2 跨期套利 ................................................. 9 

4.3 跨品种套利 .............................................. 11 

南华期货分支机构 .............................. 12 

免责申明 ...................................... 14 

 

  

 

file:///D:/Documents/Tencent%20Files/357237105/FileRecv/桌面/日报模板/gyprb20150504.doc%23_Toc418520741


 

 

农产品日报 2018 年 2 月 8 日星期四 

南华期货研究 NFR  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

2 

 

 

1.主要宏观消息及解读 

在岸人民币兑美元大跌超 400 点 为 13 个月来最大跌幅 

中在岸人民币兑美元大跌超 400 点，创 13 个月来最大跌幅，报 6.3267，

昨日夜盘收报 6.2830。 

2 月 8日，人民币兑美元中间价报 6.2822，较上日升值 60 个基点，为近

30 个月的新高。 

业内人士表示，尽管美元走势出现反复，跌势开始放缓，但最近人民币仍

保持强势运行，表明人民币已进入主动升值模式，主要源于升值预期抬头引发

的客盘结汇需求释放。从盘面上看，近期客盘结汇意愿持续上升，基本无视美

元反弹，倘若美元走势不出现大变化，或央行不进行干预，短期内人民币恐易

升难贬。目前人民币汇价已经超出大多数机构先前的预期。 

中国银行首席研究员宗良表示，今年以来，人民币汇率升值较快，确实存

在大量热钱流入的现象。在过去，美国经济复苏、美元升值和加息三者是紧密

相关的，但这次美国在加息过程中，呈现出与过去不同的现象。即美国加息的

同时，美元不一定升值，并促使市场对经济预期产生影响。 

 中国人民大学财政金融学院教授、国际货币研究所特约研究员何青表

示，人民币强势上涨在一定程度上会引起热钱的流入，今年以来，港股市场交

易量的大幅上升也表明有大量的资金流入。原因在于，当前美股存在较大不确

定性，市场对于美国是否加息的预期更加不明朗，在此背景下，资金会去寻找

其它相对安全的投资机会，目前来看，中国市场是比较稳定和安全的，因此，

资金会考虑流入包括中国在内的新兴市场国家。 

何青认为，外资的流入会促使人民币在短期内呈现相对升值的趋势，对中

国会产生两方面的影响：一方面，人民币在相对稳定持续的升值下，将吸引境

外资金流入中国市场来购买人民币资产，助力人民币国际化进一步向前推进；

另外一方面，人民币更加值钱，会促使企业到海外进一步的并购，同时进行有

意识的布局，可以使得人民币资产进一步实现国际化。 
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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 3519  0.00  1.34  -4.06   

CBOT 大豆连续 983.00  -0.33  -1.28  2.00   

嫩江大豆（国产三等） 3560  0.00  0.00  0.00   

豆粕指数 2797  0.00  0.15  1.10  ★ 

张家港豆粕 2850  1.42  -0.35  -2.40   

豆油指数 5661  0.00  -1.06  -2.58   

张家港豆油（四级） 2850  1.42  -0.35  -2.40   

棕系 

棕榈油指数 5132  0.00  -0.32  -3.74   

BMD 棕榈油 2489  0.65  -0.32  -3.19   

张家港棕榈油（24 度） 5150  0.00  -2.09  -2.83   

菜系 

菜籽粕指数 2328  0.00  -0.31  1.67  ★ 

武汉菜籽粕(国产) 2350  0.86  0.86  2.17   

菜籽油指数 6433  0.00  -1.20  -3.00   

武汉菜籽油(国产) 6610  0.00  -1.34  -2.07   

粮蛋 

玉米指数 1814  0.00  0.83  -0.49   

CBOT 玉米 03 365  0.48  1.04  4.66   

大连玉米现货 1870  0.00  0.54  0.54   

淀粉指数 2155  0.00  1.16  1.14   

长春淀粉出场厂价 2200  4.76  4.76  4.76   

鸡蛋指数 3772  0.00  1.10  -0.92   

潍坊鸡蛋现货 4.50  -2.17  4.65  2.27   

软商品 

白砂糖指数 5750  0.00  -0.43  -2.38   

美糖 11 号 03 14.00  1.16  5.82  -4.96   

南宁白砂糖 6060  0.00  -1.62  -2.57   

棉花指数 15173  0.00  -0.50  -0.63   

美棉花 2 号 03 75.96  -0.30  -1.71  -3.05   

中国棉花价格指数 328 15698  0.01  -0.11  0.27   

苹果 6854  0.00  -6.87  -11.64 ★ 

注：价格为 0 表示今无交易或 Wind 数据库数据（17:00）还未跟新完毕 

★：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 

国产豆价格多维持稳定，距离春节还

有 6天左右，下游厂商备货基本结束，

市场交易极其清淡。 

点评：临近春节，收购商逐渐退出市

场，大豆价格整体相对稳定。 

连豆持续四日反弹，期价收于

10 均线附近，上探 60 日均线

未果，涨幅达到 0.68%，建议

按照技术反弹思路对待。 

美豆 

& 

豆粕 

1、2018 年 1 月份巴西大豆出口量为

156 万吨，高于上年同期的 91.1 万吨，

同比增幅达到 71.2%。 

2、海关总署：中国 1月大豆进口量为

848 万吨，同比增加 10.8%。 

2、沿海豆粕价格 2850-2920 元/吨一

线，局部较昨日波动跌 10-20 元/吨。 

点评：油厂开机率下降，豆粕库存略

降，节前基本面压力暂缓。 

美豆 03：因预计 USDA 报告上

调美豆结转库存，昨美豆震荡

收阴，期价回落 60 均线附近，

预计短线美豆震荡调整。建议

关注明晚 USDA 供需报告指引。 

连豆粕 05：震荡收小阳，涨幅

0.47%，期价收于 2800 一线之

上，预计短线豆粕维持震荡，

建议依托 2800 一线多空分水。 

豆油 

临近春节假期，包装油备货进入尾声，

终端需求明显放缓，豆油库存降至 148

万吨后进一步降幅有限。 

点评：需求放缓，豆油库存下降幅度

受限。 

油厂开机率较高，后期豆油库

存或将回升，空单持有。 

菜籽粕 

沿海菜粕稳在 2250-2300 元/吨，成交

不多。 

点评：春节临近，油厂开机率下降，

库存压力暂缓，节前现货震荡为主。 

菜粕 05 跟涨豆粕，期价站稳

60 日均线，尾盘收于 10日均

线附近，建议短线依托 10日

多空分水操作。 

菜籽油 

上周共抛售 12万吨 2013 年临储菜籽

油，全部成交，成交均价 6000 元/吨，

较上次回落 343 元/吨。 

点评：抛储量较前期大幅增加，进一

步增加菜籽油市场供给。 

抛储导致菜籽油供给增加。期

价空头趋势保持完好，空单持

有。 

棕榈油 

马来西亚 1月棕油出口较上月减少

9%，库存仍将保持在 270 万吨左右。

国内棕油库存升至 66 万吨，受季节性

影响国内棕榈油消费减少，供大于求

格局延续。 

点评：马棕油出口量下降，国内棕油

库存增加。 

国内外棕榈油库存双增。期价

空头趋势保持完好，空单持

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 

2018 年春节期间华北地区玉米淀

粉开机为 41.09%，东北地区开机

为 51.74%。2018 年春节期间行业

开机率为 46.41%。相对于现在 80%

的开机率，出现明显的下滑。 

点评：低开机率支撑玉米淀粉价

格。 

节前现货市场购销清淡，价格

变动不大，期货市场或将也以

平稳运行收官。淀粉 1805 合

约逼近前高，短线偏多思路。

玉米 1805 合约 1800 之上运

行，短线偏多思路。 

鸡蛋 

全国主产区鸡蛋价格主稳有落，均

价 4.42 元/斤，较 6日下降 0.02

元/斤，山东最高为 4.59 元/斤。

辽宁最低为 4.28 元/斤， 

点评：预计近期鸡蛋价格震荡调

整，局部上涨。 

主产区蛋价整体趋稳，山东，

河北等局部回落，销区上海、

北京稳定；目前临近春节，多

地区蛋商开始停收，本地销售

转缓。1805 合约期价小幅震

荡，短期均线多头排列，逢低

短多。 

软

商

品 

白糖 

2 月食糖供需形势分析表中，农业

部将本榨季国内食糖价格区间上、

下限均下调了 300 元，至 6100 

-6500 元/吨。杭州破获一起 1790

吨的白糖走私案。马邦政府考虑购

买部分本地食糖以支撑糖价。 

点评：马邦政府的食糖购买计划如

获得批准，将利多国际糖价。 

广西农垦站台价下调 30元/

吨。昨夜原糖震荡收阳，今日

郑糖微幅震荡偏多，MACD 红柱

略扩，KDJ 向上聚拢。短期 05

合约维持震荡，可持少量多

单。 

棉花 

中国农业部 2月供需报告显示，

2017/18 年度棉花产量 579 万吨，

较上月预测调增 15万吨，消费与

进口量不变。 

点评：本年度棉花产量再次上调，

棉价承压 

纺企陆续进入春节假期，现货

市场趋于冷清，进口棉报价持

续回落，棉价承压，预计短期

棉价可能继续震荡调整，支撑

位 14800。 

苹果 

春节行情收尾阶段，现货价格小幅

波动，整体平稳。 

点评：现货市场表现平稳，对期货

行情影响有限。 

从目前市场反馈来看，市场对

纸加膜苹果不能用于 5月份交

割存在一定预期，但价格尚未

反映在 1805-1810 价差中，建

议适当做扩价差。 
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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 

-300.00 

-200.00 

-100.00 

0.00 

100.00 

200.00 

300.00 

400.00 

500.00 

张家港-豆油收盘价(活跃合约)

 

-100.00 

0.00 

100.00 

200.00 

300.00 

400.00 

500.00 

600.00 

700.00 

张家港-豆粕收盘价(活跃合约)

 
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 

900.00 

1,100.00 

1,300.00 

1,500.00 

1,700.00 

1,900.00 

2,100.00 

2,300.00 

湖北-菜籽油收盘价(活跃合约)

 

资料来源：wind 南华研究 
















