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大豆 1401 震荡 4410 4520 前多减持，若期价上破4500再接回

豆粕 1401 震荡 3360 3470 前多持有，期价回踩五日线补仓

豆油 1401 震荡偏弱 7000 7350 短线操作

棕榈油 1401 震荡偏弱 5500 5820 短线操作

菜籽油 1401 震荡偏弱 7500 8000 短线思路

棉花 1401 震荡 19500 19980 暂时观望

白糖 1401 震荡 4700 5000 空单持有，持有套利策略

玉米 1401 震荡 2310 2350 日内操作

强麦 1401 不明 2700 2730 区间操作

早籼稻 1401 回落 2450 2500 空单逢低减仓
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农产品今日行情综述:
国内农产品继续呈现粕强油弱的格局，并且多数品种处于调整状态。截至收盘，菜粕、强麦以及玉米小幅反弹，其中菜粕反弹幅度最大为0.38%。下跌品种中三大油脂继续疲弱，其中棕榈油领跌，跌幅为0.86%，菜油跌幅为0.83%，豆油跌幅稍小，为0.78%。除此之外，其他品种棉花、白糖、豆粕以及大豆跌幅稍小。
农产品操作建议提示
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图1、南华农产品指数量价走势图
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数据来源：南华研究

1、行情解读与操作提示
1.1 行情解读



豆类：短期震荡整理  关注抛储消息  

 LINK Excel.Sheet.12 "C:\\Documents and Settings\\nanhua\\桌面\\日报整合\\品种日报\\大豆日报.xlsx" Sheet1!R4C2 \a \f 4 \h  \* MERGEFORMAT 

资讯：华盛顿8月20日消息,据参加每年一度的中西部农作物实地考察工作的分析师称，今年美国大豆和玉米产量可能低于美国农业部的预测。经国家有关部门批准，定于2013年8月22日在安徽粮食批发交易市场及相关联网市场举行50万吨的国家临储大豆竞价销售，这是连续第三周抛储50万吨陈豆库存。                                                                                                                                      行情解读:芝加哥期货交易所(CBOT)大豆期货周二收低，因在指标11月大豆合约创下两个月高位后，有技术性卖盘及获利了结，令大豆回落。从中长期来看，今年美豆丰产已成定局，在9月中旬大豆结荚期结束后，市场将会进入大豆市场供应增加的节奏当中。美豆11合约在周一成功上破1300一线之后，昨日冲高回落略有反复，预计短期市场将会在1300整数关口附近震荡，因本周美国的温度偏高降雨偏少，但从NOAA的监测来看，从下周开始降雨会变多，若没有利多支撑，届时期价有可能急速回落，关注后续天气变化。
    国产大豆市场继续维持低迷状态，两次陈豆抛储量虽然不同，但低价压制期货盘面走高。近期东北的洪灾只对沿江一带和低洼田地有影响，预计可能会有小幅减产，但构不成大幅利多，且之前外盘的强势破位都未能带动连豆上涨，预计短期将继续维持弱势走势。明日继续抛储，若成交价和成交量能好于市场预期则能提振大豆市场，操作建议前多可适度减持，若期价上破4500再接回。截止8月11日，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量82.01万吨，较上周85.26万吨下降3.81%。因此，当前国内豆粕现货支撑力度尚好，但由于昨日外盘出现回调整理，连豆粕今日也跟随调整重心下移，但豆粕整体相对抗跌。操作建议前多谨慎持有，若期价回踩五日均线可适当补仓，止损于3360附近。
　　

 LINK Excel.Sheet.12 "C:\\Documents and Settings\\nanhua\\桌面\\日报整合\\品种日报\\油脂日报.xlsx" Sheet1!R2C2 \a \f 4 \h 

油脂：领跌盘面 疲弱依旧

 LINK Excel.Sheet.12 "C:\\Documents and Settings\\nanhua\\桌面\\日报整合\\品种日报\\油脂日报.xlsx" Sheet1!R4C2 \a \f 4 \h 

    今日油脂三剑客表现仍较疲弱，期价整体呈现出低开低走的态势，美豆高位回调以及昨日期价收出大吊钩，令市场做空氛围加强。虽然中秋和国庆双节临近或将增加油脂消费需求，但在油脂整体库存依然处于高位的背景下，短期内油脂呈现回调走势的可能性较大。另外，宏观面上，北京时间周四02:00美国联邦公开市场委员会(FOMC)将公布7月30-31日会议纪要，预计将会对全球金融市场产生较大的影响，就目前来看，市场预期美联储启动削减QE的可能性比较大，市场避险需求增加，提请投资者予以重点关注。


 LINK Excel.Sheet.12 "C:\\Documents and Settings\\nanhua\\桌面\\日报整合\\品种日报\\棉花日报.xlsx" Sheet1!R2C2 \a \f 4 \h 

棉花：美棉跌停 郑棉跳空低开

 LINK Excel.Sheet.12 "C:\\Documents and Settings\\nanhua\\桌面\\日报整合\\品种日报\\棉花日报.xlsx" Sheet1!R4C2 \a \f 4 \h 

     利多消化后，外盘美棉以跌停收尾，隔夜主力12月合约跌破90美分，收于88.86美分。趋势上有进一步下挫的需求。尽管近期内外棉花联动性不强，但受市场不乐观情绪带动，比如强势品种上而不破的震荡行情，以及农产品多数品种的冲高回落调整行情，国内棉花持仓大幅萎缩，以19705开盘，19770收尾，除了早盘冲高之后，一直围绕19755窄幅波动。最终没能收在19800上方。之前建议投资者以围绕19800上下做低吸高抛。显然低吸是成功的，但今天的意外跳空将期价重心再次下移。空头主力的大幅减持或许为反弹后的下跌积蓄能量。持仓方面可以发现，多头主力小幅减持178手，整体多头持仓增加；空头趁势减持100多手。鉴于美棉回归前期震荡平台，大幅下挫的可能性不大，国内棉市受此影响如昙花一现，将继续等待政策出台。目前已至8月下旬，收储政策出台的时间缩短。在此有两点提示，在当前市场对政策比较悲观的前提下来看，除了出台的政策比预期乐观，期价上行外；符合预期和悲观的预期都将令价格下挫。关键时刻即将来临，不建议投资者建仓，观望为主。



白糖：冲高回落 符合预期

 LINK Excel.Sheet.12 "C:\\Documents and Settings\\nanhua\\桌面\\日报整合\\品种日报\\白糖日报.xlsx" Sheet1!R4C2 \a \f 4 \h 

    隔夜原糖出现了快速回调，这与在此之前不久的缓缓上涨的局势截然不同。整个上涨和下跌节奏似乎并不协调。在上涨前，我们预期这一波价格修复型行情并不会长久，但是我们也不更多的看到继续跌到很低。更多的是弱势的整理行情。国内的郑糖，从昨日的盘面来看，市场资金做多的欲望还是蛮强烈的，以至于我们在今日早盘中，预测今日将会冲高回落。今日行情已毕，分时走势确如预期。延续着这一判断，那么在整体市场氛围允许的情况下，接下来可能会发生两件事：1、价格继续回调；2、合约近强远弱再现。我们认为，有空单者可以考虑持有，另外考虑也持有。



玉米：技术性走强 强势反弹

 LINK Excel.Sheet.12 "C:\\Documents and Settings\\nanhua\\桌面\\日报整合\\品种日报\\玉米日报.xlsx" Sheet1!R4C2 \a \f 4 \h  \* MERGEFORMAT 

国内玉米现货整体稳定，局部弱势震荡或者涨跌互现。时值新作玉米即将成熟，旧作玉米销售基本接近尾声，据黑龙江省反馈的信息看，余粮销售殆尽，大部分贸易商已经停止了粮食收购活动。
    美国方面，Pro Farmer公司对美国中西部的考察中，对俄亥俄州五个地区的玉米单产进行了测算，为171.64蒲式耳/英亩，低于美国农业部对其预测的172蒲式耳/英亩。此外，麦格理银行也在近期对美国玉米单产进行了调减的预估为155.9蒲式耳/英亩，较之前调减了1.9蒲式耳。
    连玉米期货近强远弱，现货月合约走势强劲，提振远月合约走势，截至收盘，1401合约期价小幅收涨。技术面看，1401合约期价在2310一线的支撑获得巩固，但上方20日线的压力仍在，若要成功突破还需要更多利多因素和资金的指引。仍然建议关注国内外玉米的产量和后期的天气情况，日内短线操作为主。
 

麦稻：强麦缩量 早稻回落
强麦今日持仓显示1401合约资金小幅流出。早稻1401合约今日持仓变动不大。强麦1401合约今日高开探底后一路回升，不过止步于重要关口2730前，多头若想更进一步必须突破并站稳2730关口，目前我们仍维持2700-2750之间多空震荡的判断。早稻1401合约今日横盘震荡，不过依然企稳于2500上方，随着日内短期均线的上移可能会对价格形成一定的支撑，若回撤无力市场将进一步挑战上方的阻力位。
2、统计数据关注
2.1农产品各品种主力涨跌及贡献度

	商品
	今日收盘
	昨日收盘
	涨跌幅 
	权重
	贡献度
	当前主力合约

	菜籽
	971.53
	987.64
	-1.63%
	0.00%
	0.00%
	1401

	豆粕
	1709.13
	1709.63
	-0.03%
	9.11%
	0.00%
	1401

	大豆
	1183.06
	1182.53
	0.04%
	9.72%
	0.00%
	1401

	菜粕
	1142.26
	1136.08
	0.54%
	0.00%
	0.00%
	1401

	棉花
	717.55
	719.72
	-0.30%
	17.74%
	0.05%
	1401

	玉米 
	992.55
	990.84
	0.17%
	8.03%
	0.01%
	1401

	白糖
	751.04
	754.34
	-0.44%
	0.00%
	0.00%
	1401

	强麦
	519.86
	518.91
	0.18%
	5.83%
	0.01%
	1401

	早籼稻
	761.73
	764.19
	-0.32%
	7.51%
	0.02%
	1401

	菜籽油
	951.87
	954.10
	-0.23%
	2.00%
	0.00%
	1401



数据来源：南华研究                   注：贡献度指各品种相对南华农产品指数的涨跌贡献大小
图2农产品各品种周收益率、月收益率、月波动率（年化）图
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资料来源：南华研究
2.2 农产品品种资金内部流向
图3流量资金分配                                  图4 存量资金分配
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资料来源：南华研究                                    资料来源：南华研究
3、基本面数据关注
3.1品种现货数据
表3 品种现货数据汇总

[image: image7.emf]一周 一个月 半年

国内大豆 大连 元/吨 4300 0.00% 0.00% -13.13%

衣阿华州 14.1 7.143% -9.847% 0.213%

伊利诺斯 14.2 7.985% -9.439% -0.838%

豆油 国内豆油 天津 元/吨 7050 1.439% 0.000% -18.966%

天津 5700 0.885% 0.000% -11.628%

张家港 5600 0.901% 0.901% -13.846%

华南 5500 0.000% -0.901% -13.386%

江苏 8700 0.000% -5.435% -17.925%

安徽 9000 0.000% -4.255% -15.493%

湖北 8900 0.000% -8.247% -17.209%

328指数 全国 19222 -0.088% -0.363% -0.337%

河南 19200 0.063% -0.291% -0.806%

河北 19200 -0.037% -0.617% -1.324%

山东 19250 -0.094% -0.353% -0.960%

新疆 19156 0.000% -0.765% -1.018%

云南昆明 5305 0.000% 1.726% -4.928%

广西南宁 5380 0.000% 0.186% -2.624%

小麦 2452.86 0.292% 1.268% -0.722%

早稻 2740 0.0% 1.9% -1.7%

玉米 2436.25 -0.256% -0.426% 0.164%

河南 3300 3.125% 13.793% 30.952%

湖北 3300 5.769% 15.789% 30.952%

上海 3350 4.688% 15.517% 31.373%



粮食作物

棉花

白糖

棕榈油

菜籽油

价格变化

美元/蒲式耳

现价 单位

元/吨

37%菜粕批

发价

菜粕

油脂油料

软商品

国内报价

国内价格

港口价格

美国大豆

元/吨

元/吨

元/吨

--- 现货价平均值

现货价格

大豆


资料来源：国家统计局 南华研究
3.2 价差数据关注
A：期现价差
图5 棉花期现价差                                  图6 白糖期现价差
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白糖：云南昆明 广西南宁




	


资料来源：Bloomberg 南华研究                            资料来源：Bloomberg 南华研究

注：棉花期现价差：期货主力合约-中国328价格指数（新疆地区、山东地区、河南地区现货价格）
白糖期现价差：期货主力合约-主产省份（云南昆明、广西南宁）

图7 豆粕期现价差                                    图8 大豆期现价差
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豆粕：大连 山东
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大豆：大连 山东




资料来源：大豆网 南华研究

注：豆粕期现价差：豆粕主力合约价格-主产省现货价格（哈尔滨、吉林）

大豆期现价差：大豆主力合约价格-主产省现货价格（吉林、辽宁）

图9 菜籽油期现价差                                 图10 豆油期现价差
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豆油：天津 天津港




资料来源：Bloomberg 南华研究                            资料来源：Bloomberg 南华研究

注：菜籽油期现价差：期货主力合约价格-主产省现货价格（江苏、安徽、湖北）

豆油期现价差：期货主力合约价格-主要地区现货价格（天津、天津港）

B：跨品种价差
图11 豆油1401与棕榈油1401合约价差图               图12 棕榈油1401与菜籽油1401合约价差图
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资料来源：Bloomberg 南华研究                           资料来源：Bloomberg 南华研究

图13 豆油1401与菜籽油1401合约价差图           图 14 棉花1401与白糖1401合约价差图
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资料来源：bloomberg 南华研究                          资料来源：bloomberg 南华研究
图15 豆粕1401与大豆1401价差图                   图16 豆油1401与大豆1401价差图
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资料来源：Bloomberg 南华研究                             资料来源：Bloomberg 南华研究

图17 盘面压榨利润图 （1*豆油主力+4*豆粕主力-5*大豆主力） 
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盘面压榨利润


资料来源：Bloomberg 南华研究                           

C：跨市价差
图18 白糖主力合约价格与ICE主力合约价差走势图
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白糖内外价差


资料来源：Bloomberg 南华研究                                 注：原糖价格经过公式调整

	南华期货股份有限公司
杭州市西湖大道193号定安名都3层（310002）
电话：0571-88388524   传真：0571-88393740
嘉兴营业部
嘉兴市中山路133号粮食大厦东五楼（314000）
电话：0573-82158136   传真：0573-82158127
宁波营业部

宁波市和义路77号汇金大厦9楼（315000）

电话：0574-87310338    传真：0574-87273868

郑州营业部

郑州市未来路73号锦江国际花园9号楼14层（450008）
电话：0371-65613227  传真：0371-65613225
温州营业部

温州大自然家园3期1号楼2302室（325000）
电话：0577-89971808/89971820 传真：0577-89971858 
北京营业部

北京市宣武区宣武门外大街28号富卓大厦B座8楼
电话：010-63556906     传真：010-63150526

哈尔滨营业部

哈尔滨市香坊区中山路93号保利科技大厦201室
电话：0451-82345618    传真：0451-82345616

深圳营业部

深圳市福田区金田路4028号荣超经贸中心2703室
电话：0755-82577529    传真：0755-82577539

萧山营业部
杭州市萧山区金城路429号天汇园一幢B座3层
电话：0571-87839600 传真：0571-83869589

天津营业部

天津市河西区友谊路41号大安大厦A座802室
电话：022-88371080；88371089

南华期货（香港）有限公司

中国香港上环德辅道中232号
电话：00852-28052978  传真：00852-28052978
广州营业部

广州市天河区天河北路28号时代广场东座728-729室

电话：020-38806542   传真：020-38810969

永康营业部

浙江省永康市丽州中路63号11楼

电话：0579-89292768

余姚营业部
余姚市舜达西路285号中塑商务中心3号楼1601室

电话：0574-62509001  传真：0574-62509006
厦门营业部

厦门市思明区鹭江道96号之二钻石海岸B幢2104-2107室  

电话：0592-2120370
浙江南华资本管理有限公司
电话：0571-87994666


	上海营业部
上海市浦东新区松林路300号期货大厦1701室（200122）
电话：021-68400681   传真：021-68400693

台州营业部

台州市椒江区天和路95号天和大厦401室（318000）
电话：0576-88205769  传真：0576-88206989
大连营业部

大连市沙口区中山路554D-6号和平现代B座3-4号（116023）
电话：0411-84378378  传真：0411-84801433

兰州营业部

兰州市城关区小稍门外280号昌运大厦五楼北（730000）
电话：0931-8805331   传真：0931- 8805291
成都营业部

成都市下西顺城街30号广电士百达大厦五楼（610015）
电话：028-86532693    传真：028-86532683

绍兴营业部
绍兴市越城区中兴路中兴商务楼501、601室
电话：0575-85095800   传真：0575-85095968

慈溪营业部
慈溪市开发大道1277号香格大厦711室
电话：0574-63925104   传真：0574-63925120

青岛营业部

青岛市闽江路2号国华大厦1单元2501室（266071）
电话：0532-85803555   传真：0532-80809555

上海虹桥营业部

上海虹桥路663号3楼
电话：021-52585952 传真：021-52585951

沈阳营业部

沈阳市沈河区北站路51号新港澳国际大厦15层
电话：024-22566699

芜湖营业部

芜湖市中山北路77号侨鸿国际商城908室

电话：0553-3880212  传真：0553-3880218
重庆营业部

重庆市南岸区亚太路1号亚太商谷2幢1-20  

电话：023-62611619   传真：023-62611619

太原营业部

太原市迎泽区解放南路2号景峰国际25层 

电话：0351-2118016

南通营业部

江苏省南通市南大街89号总部大厦6层603、604室

电话：0513-89011160  传真：0513-89011169

普宁营业部

广东省揭阳普宁市流沙镇中信华府小区1幢门市103-104号  
电话0663-2663886
南华期货（香港）有限公司
中国香港上环德辅道中232号嘉华银行中心九楼
电话：00852-28052658
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