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新纪元期货 · 每日观点

【新纪元期货·投资内参】

农产品领涨商品，市场波动率持续放大

70周年国庆临近，市场维稳预期上升，宏观政策逆周期调节加码，风险偏好继续
修复，股指维持超跌反弹思路。

期货收盘一览

美国8月ISM制造业PMI跌破扩张区间，引发市场对美国经济继续放缓的担忧，美元
指数承压回落，黄金再次获得支撑。

国务院关于各地探索推行逐步放宽或取消汽车限购的具体措施使得需求改善预期
升温，叠加金九银十需求旺季到来，天胶增仓站稳12000，短线有望延续反弹。

美国作物生长报告仍显迟滞，关注最后生长阶段的天气形势。油粕比价经历十数
日的收窄后，迎来剧烈的修复扩大，油粕皆维系高价震荡区间，套作为主不追涨

杀跌。

美国制造业的收缩迹象引发了对全球经济增长放缓的担忧，美元高位回落，铜价
今日低位反弹，沪镍涨势放缓，因印尼禁矿炒作情绪有所消退。

黑色系普遍上涨,国庆节前夕主要钢铁生产省市的限产力度比预期宽松,引燃需求
稳定的希望。

【2019年9月4日】

核心观点
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股指

贵金属

油粕

黑色板块

化工品

宏观及金融期货

周三股指期货温和上涨，市场信心继续修复，央行连续5个交易日暂停逆回购操作，当日净回笼800亿，但银行体系流动性处
于较高水平，资金面利率表现平稳。据Wind资讯统计，截止2019年二季度，在11个一级行业中，营业收入较去年同期增长的

有9个，所有行业均实现净利润增长，表明企业盈利正在逐渐改善。从近期公布的前瞻性数据来看，中国8月官方制造业PMI小

幅回落，但财新制造业PMI重返扩张区间，表明中小企业景气度明显改善，具有一定的领先意义。截止8月底，钢厂高炉开工

率为70%，较月初大幅回升，6大发电集团日均耗煤量同比大幅回升，上游工业生产明显加快。我们认为随着减税降费政策的

全面落实，以及基建投资的加码，经济增速将逐渐回暖，全年或呈现前低后高的走势。短期来看，中美贸易谈判将于9月重

启，国内宏观政策逆周期调节加码，70周年国庆临近，市场维稳预期上升，股指维持超跌反弹思路。

今晚将公布美国7月贸易帐，加拿大央行将公布利率决议，市场普遍预计本次会议将维持利率不变，但或将释放关于下一次降
息的信号，此外英国央行行长卡尼、美联储三号人物威廉姆斯将发表讲话，需保持密切关注。英国脱欧方面，英国议会投票

通过了关于阻止无协议脱欧的动议，并于本周对阻止无协议脱欧的具体法案进行投票，英国首相约翰逊表示，如果议会通过

该法案，他将解散议会并提前进行大选。短期来看，美国8月ISM制造业PMI跌破扩张区间，引发市场对美国经济继续放缓的担

忧，美元指数承压回落，黄金再次获得支撑。长期来看，全球贸易形势严峻，特朗普财政刺激效应正在减弱，美国经济周期

性放缓的趋势没有改变，美联储结束缩表计划，进行“保险性”降息，更加鸽派的货币政策需要等待更多疲软的经济数据，

黄金中期上涨的逻辑仍在。

农产品

因美国出口需求疲软，以及作物生长最后阶段里，尚未出现威胁性天气，芝加哥谷物多数低位弱势下探。买油卖粕套利交易
今日大连盘豆油止跌反弹，资金回流明显，棕油虽有下跌，但实际位于前收盘上方运行，双粕年内高价区震荡整理，有调整

动作。截止到9月1日当周，美豆优良率55%，市场预估56%，去同66%，五年均67%；结荚率86%，前周79%，去同98%，五年均

96%。作物生长报告仍显迟滞，关注最后生长阶段的天气形势。油粕比价经历十数日的收窄后，迎来剧烈的修复扩大，油粕皆

维系高价震荡区间，套作为主不追涨杀跌。

工业品

周三黑色系普遍上涨,国庆节前夕主要钢铁生产省市的限产力度比预期宽松,引燃需求稳定的希望。铁矿石2001合约盘中一度
上涨2.1%至每吨649元,该合约收盘上涨1.4%报每吨644.50元。唐山市9月限产力度较8月相对宽松,限产力度低于预期反而对铁

矿石的需求形成支撑。铁矿前期下跌速率过快,短期估值偏低，钢厂的烧结矿库存可用天数处于新低状态。随着中秋、国庆假

期临近以及外矿的性价比提升,近期市场存在阶段性补库预期，短期铁矿石或将延续弱反弹态势。沪螺纹钢期货主力2001台约

收高0.74% ,至每吨3,423元。钢谷网公布的库存数据显示,社会库存加钢厂库存下滑约35万吨,下游需求回升力度较大。唐山

限产执行力度仍有可能加强,重点关注下游表观消费的变化,短线建议多单持有。



有色金属

财经周历

中美经贸磋商重启将于9月重启，70周年国庆临近，市场维稳预期上升，宏观政策逆周期调节加码，股指继续博弈超跌反弹。
在美国霜冻炒作未能兴起和贸易摩擦消息匮乏的环境中，市场转入买油抛粕对冲交易，单边维持震荡市策略。天胶强势站稳

12000关口，短线博弈反弹；沥青重新收复3000关口，短线尝试博弈波段反弹。美元高位回落，中美经贸磋商或将九月重启，

宏观环境有所回暖，短期铜价或开启反弹。镍市炒作情绪有所消退，但涨势尚未封顶，近期持续看多。甲醇，本周再累库，

宜空勿抄底；聚烯烃，短期反弹需求仍在，但亦缺乏新驱动，高度有限；尿素，短多情绪为主，但上涨高度压缩，印标尚未

落实是风险。短期铁矿石或将延续弱反弹态势，螺纹钢短线建议多单持有。

本周将公布中国8月财新制造业PMI，欧元区、美国8月制造业PMI终值，美国8月非农就业报告等重要数据，此外美联储主席鲍
威尔等多位官员将发表讲话，需保持密切关注。

周一，9:45中国8月财新制造业PMI终值；15:55 德国8月制造业PMI终值；16:00 欧元区8月制造业PMI终值；16:30 英国8月

制造业PMI。

周二，12:30澳洲联储利率决定；17:00 欧元区7月PPI月率；21:45 美国8月Markit制造业PMI终值；22:00 美国7月营建支出

月率、8月ISM制造业PMI；次日05:00波士顿联储主席罗森格伦就经济发表讲话。

周三，09:30 澳大利亚第二季度GDP年率；09:45 中国8月财新服务业PMI； 16:00 欧元区8月服务业PMI终值；16:30 英国8

月服务业PMI；17:00 欧元区7月零售销售月率；20:30 美国7月贸易帐；21:25 FOMC永久票委、纽约联储主席威廉姆斯发表讲

话；22:00 加拿大央行利率决定。

周四，02:00美联储公布经济状况褐皮书；20:15美国8月ADP就业人数；20:30 美国当周初请失业金人数；21:45 美国8月

Markit服务业PMI终值；22:00 美国7月工厂订单月率、8月ISM非制造业PMI。

周五，14:00 德国7月工业产出月率；15:30 英国8月Halifax房价指数月率；17:00欧元区第二季度GDP年率修正值；20:30

美国8月非农就业人口、失业率；次日00:30 美联储主席鲍威尔就经济展望和货币政策发表讲话。

美国8月ISM制造业PMI意外收缩、OPEC和俄罗斯原油产量增多及国际贸易局势紧张均施压油价，不过美元高位调整，周三亚洲
盘，国内外原油期货企稳反弹，整体延续近一个月来的区间震荡走势。

周三国内能化板块探低回升，天胶大涨逾2.5%突破震荡平台，PP上涨逾1%，沥青探低回升跌幅明显收窄。

人民币持续贬值导致进口成本增加，国务院关于各地探索推行逐步放宽或取消汽车限购的具体措施使得需求改善预期升温，

叠加金九银十需求旺季到来，短线天胶增仓站稳12000，短线博弈反弹。

中东夏季供电旺季即将结束，船用油需求亦保持平稳，新加坡燃料油供应紧张局面逐渐缓解，燃料油整体陷入8月中旬以来的

区间震荡走势，暂以区间高抛低吸为宜。沥青方面，终端需求复苏缓慢，沥青跟随成本端原油波动；夜盘受原油大跌影响，

沥青最低一度下探至2960点，但随着原油企稳，沥青重新收复3000关口，短线料将重回前期震荡区间，尝试博弈波段反弹。

恒力石化1号线220万吨PTA装置定于9月中旬检修半个月，供给收缩预期一定程度支撑期价；中美或再度启动谈判，市场悲观

预期缓解，短线PTA有望企稳反弹，轻仓尝试多单。月初国内复产计划偏多，供应偏紧局面略有改善，乙二醇在区间上沿附近

暂时承压，但下游刚需回升，港口库存有望维持去库态势，短线逢调整仍可尝试多单。

甲醇方面，据隆众统计，本周库存136万吨，较上周增9.4万吨，目前看不到库存压力缓解的可能性，宜空勿抄底。关注大唐

多伦是否开PP线。聚烯烃方面，两油库存69万吨，较昨日-4万吨,。行情方面，近期以短多修复为主，PP价格弹性较好，反弹

上较PE更有力度。短期缺乏新驱动，暂无趋势性行情，高度有限。注意PE持仓量和交割情况。尿素方面，9月存利多幻想，多

头较为激动，但行情仍需等待印标落实才能判断后市，招标价格是否能让我国接受很关键。河南1830，山东1830，安徽

1860，01盘面上涨空间压缩。9月整体情况较8月稍好，有一定上涨基础，印标拉涨随时可能爆发，时间上存在较高不确定

性，不宜过早入场；中长期（若有印标，则印标船期结束之后），淡季看空不变。

美元冲高回落，美国制造业活动自2016年以来首次萎缩，美国制造业的收缩迹象引发了对全球经济增长放缓的担忧。此前美

元一度触及2017年5月以来的最高水平99.38。在英国下议院投票以防无协议脱欧之前，英镑兑美元从近三年来的最低点反弹

逾百点。今日有色金属整体多数收涨。沪铜主力合约今日低位反弹，尾盘实现翻红，收涨于46630元/吨，涨幅0.39%。需求方

面，据SMM调研数据，8月电线电缆开工率同比升2.7个百分点，环比下滑0.3个百分点。产业上随着国内消费刺激政策出台和

旺季来临，下游用铜需求预计迎来改善，库存去化使得价格仍有支撑。沪镍主力合约今日升势放缓，其主力合约1911收涨于

146850元/吨，涨幅1.32%。由于近期镍价波动较大，高镍铁市场报价混乱，国内市场缺乏价格指导。部分供货商报价坚挺，

成交较难。总体来看，市场正评估国际贸易局势的发展、英国脱欧及意大利政局等不确定性因素，有色走势静待结果指引。

策略推荐




