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一、 重点资讯回顾 

1、 统计局数据显示，3月份我国 CPI 同比上涨 2.3%，涨幅比上月扩

大 0.8 个百分点。其中，食品价格上涨 4.1%，影响 CPI 上涨约 0.82

个百分点；非食品价格上涨 1.8%，影响 CPI 上涨约 1.46 个百分点。

在食品中，春季是蔬菜上市的淡季，加之受多地低温阴雨天气影响，

鲜菜价格上涨较快，同比上涨 16.2%，影响 CPI 上涨约 0.42 个百分

点；猪肉价格上涨 5.1%，为同比连降 25 个月后首次转涨，影响 CPI

上涨约 0.12 个百分点。在非食品中，医疗保健、教育文化和娱乐、

居住价格分别上涨 2.7%、2.4%和 2.1%，合计影响 CPI 上涨约 0.94 个

百分点。据测算，在 3 月份 2.3%的同比涨幅中，去年价格变动的翘

尾影响约为 1.1 个百分点，新涨价影响约为 1.2 个百分点。 

 

2、4 月 11 日，农业农村部与海南省召开座谈会，双方签署《共同推

进海南全面深化农业农村改革开放备忘录》。农业农村部部长韩长赋、

海南省省长沈晓明出席座谈会。韩长赋强调，要深入贯彻落实习近平

总书记在庆祝海南建省办经济特区 30 周年大会上的重要讲话精神，

按照中央决策部署，进一步提高政治站位，加强部省协作，着力推进

南繁硅谷建设、热带农业科技创新、现代海洋渔业发展等，共同种好

海南农业农村改革开放“试验田”，为服务全国改革开放大局作贡献。 

 

3、4 月 10 日，全国农业产业化工作座谈交流活动在江西省南昌市召
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开，发布了 2019 年度我国农业产业化工作要点，交流了各地农业产

业化发展的好经验、好做法，分析了当前农业产业化工作面临的挑战

和难题，并提出了有针对性的对策措施。2019 年，我国农业产业化

工作主要围绕培育农业产业化联合体，壮大龙头企业整体实力，完善

联农带农利益机制，推进土地入股试点和龙头企业提质提升产业融合

层次，参与脱贫攻坚重大战略等 5项重点工作来开展。 

 

二、行情回顾 

1、豆菜粕类 

    本周大连豆粕周成交量约 631 万手，持仓量约 201 万手，开盘于

2633 元/吨，收于 2601 元/吨，本周较上一交易周下跌 40元/吨，跌

幅 1.51%，较上一交易周增仓约 26 万手。本周菜粕周成交量约 288

万手，持仓量约 53 万手，开盘于 2225 元/吨，收于 2193 元/吨，本

周较上一交易周下跌 38元/吨，跌幅 1.70%，较上一交易周增仓约 14

万手。 

 

图 1：豆粕周 K线走势图 图 2：菜粕周 K线走势图 
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数据来源：博弈大师 

 

2、玉米 

    本周玉米呈现窄幅震荡的走势，最终收于 1897 元/吨，开盘于

1886 元/吨，本周大连玉米周成交量约 340 万手，持仓量约 126 万手，

本周较上一交易周上涨 11元/吨，涨幅 0.58%，较上一交易周减仓约

2万手。 

 

图 3：玉米周 K线走势图 图 4：玉米日内分时走势图 

  

数据来源：博弈大师 

 

3.白糖 

2018/19 年制糖期甘蔗糖厂已进入生产旺季，甜菜糖厂大部分已停

机。截至 2019 年 1月底，本制糖期全国已累计产糖 503.31 万吨（上

制糖期同期产糖 512.66 万吨），其中，产甘蔗糖 382.42 万吨（上制

糖期同期产甘蔗糖 402.69 万吨）；产甜菜糖 120.89 万吨（上制糖期

同期产甜菜糖 109.97 万吨）。本周郑州白糖周成交量约 484 万手，持

仓量约 70 万手，开盘于 5093 元/吨，最终收于 5258 元/吨，本周较



 

智造期机 衍生未来请务必阅读正文后的免责申明部分4 

 

 农产品期货周报 

上一交易周上涨 187 元/吨，涨幅 3.69%，较上一交易周增仓 20 万手。 

 

图 5：白糖周 K线走势图 图 6：白糖日内分时走势图 

数据来源：博弈大师 

 

三、相关产品基差分析 

1、豆粕 

  截止到 2019 年 04 月 11 日，国内豆粕主力合约基差-128 元/吨。

与上一交易日相比环比减少 17元/吨。从季节性来看，豆粕主力合约

基差季节性位于历史较低水平。张家港地区豆粕现货价格 2,500 元/

吨，较上一交易日下跌 10元/吨。从季节性角度来分析，当前张家港

地区豆粕现货价格较近 5年相比维持在较低水平。 

图 7：豆粕基差走势图 
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数据来源：WIND  

 

2、菜粕 

  截止至 2019 年 04 月 11 日，福建地区菜粕现货价格 2,140 元/吨，

较上一交易日无变化。期货主力价格 2,215 元/吨，环比上涨 8元/

吨。从季节性角度来分析，当前福建地区菜粕现货价格较近 5年相比

维持在较低水平。福建地区菜粕基差-75 元/吨，较上一交易日下跌 8

元/吨。从季节性角度来分析，当前福建地区菜粕基差较近 5年相比

维持在较低水平。 

图 8：菜粕基差走势图  
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数据来源：WIND  

 

3.玉米 

  截止至 2019 年 04 月 11 日，大连地区玉米现货价格 1,800 元/吨，

较上一交易日无变化。从季节性角度来分析，当前大连地区玉米现货

价格较近 5 年相比维持在较低水平。大连地区玉米主力合约基差-81

元/吨。与上一交易日相比环比下跌 5元/吨。从季节性来看，大连地

区玉米主力合约基差季节性位于历史较低。 

图 9：玉米基差走势图  

 

数据来源：WIND  

 

4.白糖 

  截止至 2019 年 04 月 11 日，广西柳州地区白糖现货价格 5,290 元/

吨，较上一交易日上涨 10 元/吨。期货主力价格 5,220 元/吨，环比

上涨 8 元/吨。从季节性角度来分析，当前柳州地区白糖现货价格较

近 5年相比维持在较低水平。柳州地区白糖基差 70元/吨，较上一交

易日上涨 2 元/吨。从季节性角度来分析，当前柳州地区白糖基差较
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近 5年相比维持在平均水平。 

图 10：白糖基差走势图  

 

数据来源：WIND  

 

四、内外盘对比 

1、豆粕  

  近一年的相关信息来看，大连豆粕主力和 CME 美豆相关系数为

0.853，通过测算与比较，大连豆粕与 CME 美豆相关系数较强，截止

本周，美豆粉开盘于 899 美元/蒲式耳，最终收于 895.25 美元/蒲式

耳，较上个周下跌 3.5 美元/蒲式耳，较上周下跌 0.39%，局部呈现

较大相似度，内外盘走势趋同，密切关注外盘走势。 

 

图 11：豆粕内外盘对比  
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数据来源：WIND 

 

2、白糖 

  近一年的相关信息来看，郑州白糖主力和 ICE 原糖相关系数为

0.653，通过测算与比较，郑州白糖与 ICE 原糖相关系数偏弱，截止

本周，ICE 原糖开盘于 12.87 美分/磅，最终收于 12.86 美分/磅，较

上个周下跌 0.02 美分/磅，较上周下跌 0.16%，极少数呈现相似度，

需密切关注白糖外盘走势。 

 

图 12：白糖内外盘对比 

 

数据来源：WIND 
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3、玉米 

  近一年的相关信息来看，大连玉米主力和美玉米相关系数为0.054，

通过测算与比较，几乎不存在正相关关系，截止本周，美玉米开盘于

370.75 美分/蒲式耳，最终收于 368.75 美分/蒲式耳，较上个周下跌

1.50 美分/蒲式耳，较上周下跌 0.41%，不存在相关性，等待消息面

的刺激。 

 

图 13：玉米内外盘对比  

 

数据来源：WIND 

 

五、期权波动率 

1、豆粕 

  豆粕期权 1909 的行权价格在 2600，豆粕期权历史波动率本周较为

平稳，60日历史波动率为 14.77%，20 日波动率较上个交易日一样为

15.32%。 



 

智造期机 衍生未来请务必阅读正文后的免责申明部分10 

 

 农产品期货周报 

 

图 14：豆粕波动率  

 

 

数据来源：WIND 

 

2、白糖 

  白糖期权 1909 的行权价格在 5200，白糖的历史波动率有所波动，

60 日波动率为 15.37%，波动率在不断走高，20 日波动率上涨至

12.07%，白糖波动率在这一周较为上扬。 

 

图 15：白糖波动率  

 

数据来源：WIND 

 

3、玉米 
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  玉米期权 1909 的行权价格在 1900，玉米的历史波动率有所上扬，

60 日波动率为 10.36%，波动率在不断走高，20 日波动率上升至

10.99%，玉米波动率在这一周有所上扬。 

 

图 16：玉米波动率  

 

数据来源：WIND 

六、总结与建议 

1、豆菜粕类 

  国内油粕主力合约全面完成迁仓 1909 合约。国内目前中美贸易第

九次谈判顺利结束，本周双方将通过视频会议继续谈判，以便能够达

成意向协议，若达成协议，中国将购买千万吨美国农产品，压制国内

豆类市场价格；国内层面来看，近期油厂豆粕走货好转，豆粕库存小

幅走低，支撑短期价格震荡偏强，但南美大豆收获压力仍存，且非洲

瘟猪疫情并未得到有效控制，需求端仍疲软，短期缺乏实质性利好支

撑，国内豆粕市场价格上行空间或有限，继续维持震荡思路，后期关

注天气及中美磋商确定方向。豆粕期权方面建议以卖出宽跨式期权为

主。而菜粕方面，因跟随豆粕，且豆粕上涨有限，短期菜粕涨幅受限，
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但中国与加拿大关系尚未缓解，且中方又一次禁止加拿大菜籽油的进

口，5月份后暂无加拿大的菜籽油船到港，后期原料紧张，日后可能

引发菜粕的上涨，支撑着菜粕价格，长期看涨，短期震荡偏强，做好

止损。 

2、玉米 

  供应端基层余粮所剩不多，饲料需求方面，猪瘟疫愈演愈烈，生猪

存栏下降，叠加禽流感出现，悲观预期使得企业补库意愿较差，饲料

需求低迷，贸易政策方面，中美贸易谈判顺利，替代谷物进口预期担

忧情绪仍在，政策方面，种植面积调减预期叠加临储拍卖延期传闻等

对市场有所提振。综上所述，当前玉米市场阶段供应压力逐渐下降，

下游深加工程度有所提振期价，但考虑饲料需求的低迷，预计反弹空

间受限，且正在进入一个季节因素，预计期价短期维持区间震荡运行。

玉米期权方面，建议以卖出宽跨式期权为主。 

3、白糖 

  目前国内市场整体基本面仍旧有不确定性，进口政策，直补及抛储

仍有预期，3月份，全国产销数据公布，表现好于预期，产销数据偏

好。现阶段，压制郑糖的主要因素是食糖的季节性，预计 4月份郑糖

压力仍存。内外倒挂已经持续较长时间。从短期来看，消费淡季，郑

糖上方仍有压力，中期来看，郑糖底部或已出现，有望筑底反弹，但

高度有限，做好止损。期权方面，建议以买入看张期权为主或卖出看

跌期权为主。 

 



 

智造期机 衍生未来请务必阅读正文后的免责申明部分13 

 

 农产品期货周报 

 

免责申明 

本研究报告由华鑫期货有限公司撰写，报告中的信息均来源于已公开的资

料，我公司尽可能保证可靠、准确和完整，但并不保证报告所述信息的准确性、

完整性和时效性，也不保证我公司做出的建议不会发生任何变更。在任何情况下，

我公司不就本报告中的内容对任何投资做出任何形式的担保，本报告不能作为道

义的、责任的和法律的依据或者凭证，对于本报告中提供信息所导致的任何直接

或间接投资盈亏不承担任何责任。 

本报告的版权归华鑫期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人

不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用发布，需注明出处为“华鑫期货有

限公司”，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。华鑫期货有限

公司对于本免责申明条款具有修改权和最终解释权。 

 

华鑫期货有限公司总部 

邮编：200021 

网址：http：//www.shhxqh.com 

地址：上海市宁海东路 200 号申鑫大厦 28 楼 

 

 




