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1.主要宏观消息及解读 

1 月宏观经济数据公布 

统计局公布数据，中国 1月 CPI同比上涨 1.5%，涨幅连续 12个月低于 2%。

1月 PPI同比上涨 4.3%。 

1月份，全国工业生产者出厂价格（PPI）同比上涨 4.3%，环比上涨 0.3%。

工业生产者购进价格同比上涨 5.2%，环比上涨 0.5%。 

中国 1月官方制造业 PMI为 51.3%，连续 18个月站稳荣枯线上方，中国 1

月官方非制造业 PMI为 55.3%。 
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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 3537  0.00  1.97  -2.75   

CBOT 大豆连续 987.75  0.48  0.28  3.43   

嫩江大豆（国产三等） 3560  0.00  0.00  0.00   

豆粕指数 2798  0.00  1.29  1.65  ★ 

张家港豆粕 2850  0.00  -0.35  -2.40   

豆油指数 5670  0.00  0.24  -2.23   

张家港豆油（四级） 2850  0.00  -0.35  -2.40   

棕系 

棕榈油指数 5139  0.00  0.72  -3.56   

BMD 棕榈油 2498  0.36  0.04  -3.78   

张家港棕榈油（24 度） 5150  0.00  -1.15  -2.83   

菜系 

菜籽粕指数 2330  0.00  0.88  2.60   

武汉菜籽粕(国产) 2350  0.00  0.86  2.17   

菜籽油指数 6437  0.00  0.04  -2.74   

武汉菜籽油(国产) 6610  0.00  -0.75  -2.65   

粮蛋 

玉米指数 1814  0.00  0.89  -0.12   

CBOT 玉米 03 366  0.14  1.11  4.80   

大连玉米现货 1870  0.00  0.54  0.54   

淀粉指数 2152  0.00  1.25  1.58   

长春淀粉出场厂价 2200  0.00  4.76  4.76   

鸡蛋指数 3783  0.00  1.28  -0.68   

潍坊鸡蛋现货 4.40  -2.22  1.15  0  

软商品 

白砂糖指数 5776  0.00  0.13  -1.88   

美糖 11 号 03 13.58  -3.00  1.57  -7.30   

南宁白砂糖 6060  0.00  -1.62  -2.65   

棉花指数 15064  0.00  -1.45  -1.58   

美棉花 2 号 03 76.62  0.87  -2.21  -3.80   

中国棉花价格指数 328 15698  0.00  -0.11  0.26   

苹果 6648  0.00  -9.05  -13.87 ★ 

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，临近春节下

游厂商备货基本结束，市场交易清淡。 

点评：收购商逐渐退出市场，大豆价

格整体相对稳定。 

连豆继续反弹，期价收于 60

均线之上，涨幅达到 0.96%，

技术上，MACD红柱逐渐扩大。

建议依照技术反弹思路对待。 

美豆 

& 

豆粕 

1、USDA报告：美豆产量 43.92亿蒲，

出口 21亿蒲（上月 21.60），结转库

存 5.30亿蒲（预期 4.92）。巴西豆产

量 11200万吨（预期 11140）；阿根廷

豆产量 5400万吨（预期 5380）。美豆

产量不动，结转库存增幅大于预期，

巴西产量增加与阿根廷产量损失相

抵，全球库存意外小降，报告略偏空。 

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：因阿根廷大豆供应收

紧，盖过了 USDA 报告利空带

来的拖累，昨美豆震荡收阳，

留有较长上下影线，预计短线

美豆 1000美分关口有压力。 

 

连豆粕 05：震荡收小阴，期价

震荡回落 2800一线附近，预

计短线豆粕维持跟盘震荡，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，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 2260-2300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震荡收阴，期价站稳

短期均线系统，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 

本周国家暂停临储菜籽油抛售。截至

目前，2018年共进行 5次菜籽油抛储，

共抛售菜籽油 33 万吨，全部成交，成

交均价 6211元/吨。 

点评：抛储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 

米大连港平舱价为1845-1855 元/

吨，玉米淀粉山东诸城出厂价2420

元/吨，吉林大成 2250元/吨。 

点评：现货价格维持稳定。 

节前现货市场购销清淡，有价

无市。节后不确定性因素增

加，市场潜在风险加大。建议

玉米 1805和淀粉 1805合约节

前多单逢高离场，清仓过节。 

鸡蛋 

主产区蛋价稳中有落，均价 4.42

元/斤，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

为主，局部小幅上涨。 

近期主产区鸡蛋价整体趋稳，

山东，河北等地趋稳，销区上

海、北京微涨；临近春节，多

地区蛋商停收，本地销售转

缓。1805合约期价小幅震荡，

短期均线多头排列，短多暂

持。 

软

商

品 

白糖 

截止 1月底，印度已产糖 1706.7

万吨，同比增 32.8%。周四印度政

府宣布将对糖厂 2月与 3月份在市

场上的销糖量进行限制 

点评：印度限制糖厂销糖量以提振

糖价，短期利好国际糖价。 

广西集团现货报价持平。昨夜

原糖震荡下跌，今日郑糖震荡

下跌，MACD红柱缩短，KDJ 向

下发散。短期 05合约或继续

震荡向下，建议前期多单止

损。 

棉花 

美国农业部 2月棉花全球产需预

测，小幅上调全球棉花产量与期末

库存。上周美棉出口净签约量为

9.13万吨，较前周增长 33%，装运

量再创年度新高。 

点评：全球棉花期末库存调增利空

棉价 

纺企陆续进入春节假期，现货

市场趋于冷清，USDA报告小幅

利空，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：产区现货市场表现弱稳，对

期货行情影响有限。 

现货市场表现疲弱，年后仍可

能有降价走货现象发生，另外

5 月份合约存在交割风险，多

头不敢接 5月的货，建议继续

做空 5月合约。 
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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 
















