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核心观点 

 

1. 美国宣布对华额外 2000 亿美元商品加征关税，贸易战升级，点燃避险情绪。悲观预期超

调导致股指短期再次探底。 

2. 关注加拿大央行利率决议和英国央行行长卡尼讲话，预计加银维持鸽派加息的可能性较

大。 

3. 美贸易代表建议对中国进口商品加征 10%关税，金融恐慌来袭。粕价震荡显强，缺少方

向突破。郑棉受加税的影响较大，短线郑棉重回弱势震荡。白糖国内市场旺季不旺特征

明显，而中美贸易冲突升级进一步打压市场风险偏好，短线郑糖延续熊市基调。 

4. 受唐山市 7 月 10 日-31 日钢厂限产 50%消息的提振，螺纹钢近期维持偏多震荡，领涨黑

色系商品。双焦则供需两承压，表现相对较弱。 

5. 得益于挪威、加拿大及利比亚短期供应中断，及中东地缘政治风险，原油走势相对独立，

短线高位将有震荡反复。原油价格相对坚挺，周三国内化工品表现抗跌。 
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期货收盘一览 

 

 

宏观及金融期货 

主要观点 

美国宣布对华额外 2000 亿美元商品加征关税，贸易战升级，点燃避险情绪。悲观预期超调导致股指短期再次探底。 

关注加拿大央行利率决议和英国央行行长卡尼讲话，预计加银维持鸽派加息的可能性较大。 

国内外解析 

股指：美国贸易代表办公室发布对中国 2000 亿美元进口商品加征 10%关税的建议清单，涉及服装、电视零件和冰箱，将在 8

月 20 日至 8月 23 日举行听证会，并可能在 8 月 30 日公众咨询结束后生效。中美贸易战再次升级，市场避险情绪卷土重来，早盘

股汇商集体下跌，午后恐慌情绪有所消退，期指跌幅收窄。美国宣布对华额外 2000 亿美元商品加征关税，意味着中美“贸易战”

将进入第二阶段，短期内将对市场信心造成冲击。从基本面来看，经济稳中向好的形势没有改变，政策面正在向稳增长方面倾斜，

经济不会出现“硬着陆”，贸易战担忧持续抑制风险偏好，悲观预期超调导致股指连续下跌，估值水平处于两年低位，继续下跌的

空间有限，不宜过分看空。 

贵金属：国外方面，今晚将公布美国 6 月 PPI 月率和 5 月批发销售月率，若数据表现强劲，则对美元形成支撑。此外关注加

拿大央行利率决议和英国央行行长卡尼讲话，鉴于美加之间贸易问题尚未得到解决，互相增加关税将会影响加拿大经济增长，预

计加银维持鸽派加息的可能性较大，美元将间接获得支撑。对于黄金来说，长期走势取决于货币属性，10 年期国债收益率高位回

落，通胀预期上升，实际利率边际下降，对金价长期利好，建议中线多单逢低分批入场。 

策略推荐 

股指继续下跌的空间有限，不宜过分看空。10 年期美债收益率高位回落，对金价长期利好，建议中线多单逢低分批入场。 

农产品 

主要观点 

美贸易代表建议对中国进口商品加征 10%关税，金融恐慌来袭。粕价震荡显强，缺少方向突破。郑棉受美国拟对中国 2000 亿

美元进口商品加税的影响较大，短线郑棉重回弱势震荡。白糖方面，国内市场旺季不旺特征明显，而中美贸易冲突升级进一步打

压市场风险偏好，短线郑糖延续熊市基调。 

重要品种 

双粕：继 7 月 6 日贸易战开始第一枪后，美国贸易代表办公室当周末宣布给予中国进口商品的美国公司 90 天申请豁免关税，

进一步加强试探，但四日后的今天，美国贸易代表办公室发布对中国 2000 亿美元进口商品加征 10%关税的建议清单，涉及服装、
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电视零件和冰箱，将在 8 月 20 日至 8 月 23 日举行听证会，并可能在 8 月 30 日公众咨询结束后生效，贸易战升级所带来的金融恐

慌再次来袭。7 月 11 日国家临时存储进口豆油成交 12.49%，成交均价 5000 元/吨；国家临时存储大豆成交 34.73%，成交均价 2995

元/吨，官媒强调，我国完全有能力应对美国大豆进口减少缺口，抛储成交量价低迷显示供给压力较大。国内期货市场表现理性，

粕价震荡显强，但维持在数日来的震荡区间内，缺少方向突破；主要油脂盘跌或创新低，价格表现羸弱，多粕空油套作依然盛行。

CFTC 非商业基金持仓报告，截至 7 月 3 日当周，本周 CBOT 大豆期货非商业头寸多头增仓 941 手，空头增仓 6955 手，净多单下降

至-4729 手，上周为 1285 手。非商业净多的状态创近 9 年同期低位，已是净空状态，为 2 月份以来首次。USDA 报告前瞻显示，市

场预计 2018/19 年度全球大豆年末库存为 8,815 万吨。预计 2018/19 年度美国大豆年末库存为 4.71 亿蒲式耳，产量为 43.14 亿蒲

式耳, 单产为 48.6 蒲式耳/英亩。目前单产水平偏低，天气良好背景下有较大上调空间，展望负面。 

软商品：7 月 11 日凌晨，美国贸易代表办公室公布拟对中国 2000 亿美元输美产品加征 10%关税的建议清单，此次美方的建议

征税清单涵盖 6031 个税号，其中纺织服装产品税号达 1000 余个；据初步统计，此次美方公布的征税清单涉及中国对美国纺织服

装出口额约 103 亿美元，占中国对美国纺织服装及原料出口额的 22.6%。这将极大抑制纺织服装出口需求，短线郑棉重回弱势震荡。

白糖方面，国内市场旺季不旺特征明显，而中美贸易冲突升级进一步打压市场风险偏好，短线郑糖延续熊市基调。 

策略推荐  

多粕空油套作仍可进行；郑棉谨慎偏空；郑糖延续熊市操作。 

工业品 

主要观点 

受唐山市 7 月 10 日-31 日钢厂限产 50%消息的提振，螺纹钢近期维持偏多震荡，领涨黑色系商品。 

得益于挪威、加拿大及利比亚短期供应中断，及中东地缘政治风险，原油走势相对独立，短线高位将有震荡反复。原油价格

相对坚挺，周三国内化工品表现抗跌。 

重要品种 

黑色板块：11 日凌晨，特朗普欲对额外 2000 亿美元商品加征关税的消息出炉，周三早盘商品全线跳水，黑色系也不例外，

但短暂的下挫之后，纷纷回补跌幅。螺纹钢近期基本面良好，唐山市将于 7 月 10 日-30 日对钢厂限产 50%的消息对钢价形成显著

提振，再叠加淡季未淡、现货出货良好的因素，螺纹 1810 合约期价进一步走高逼近 3900 点，近期谨慎偏多运行。铁矿 1809 合约

则在回探 450 一线后，暂获下方成本支撑，现货偶有小涨，尾盘小幅拉升重回 460 之上，建议短线以 450-480 区间思路操作，中

线多单可依托 450 一线持有。焦炭 1809 合约回踩 2000 点一线后收微弱阳线，仍谨慎维持 60 日线支撑，未能形成有效破位，周二

唐山钢厂限产和延长出焦时间的消息，令焦炭供需均承压，后期趋势暂不明朗，前期空单谨慎持有为主。消息面对焦煤的打压更

为显著，同时周三在系统性风险的刺激下，焦煤 1809 合约早盘大幅下挫险逼近 1100 点近期目标位，但尾盘却增仓回补跌幅，期

价报收长下影小阳线，尽管仍承压 5 日线，或有短期见底迹象，建议前期空单逐步止盈。基本面与前期所述相近，从技术面而言，

动煤 1809 合约周二跌落 630 一线并承压 40 日线，存有较强调整需求，但夜盘小幅减仓反弹，重回 630 之上，期价近期趋于震荡，

短空注意止盈。 

化工品：7 月 11 日凌晨，特朗普政府发布了一份针对中国 2000 亿美元商品加增关税的计划，目标产品清单涉及服装、电视

零件和冰箱，加征的关税约为 10%；市场避险情绪浓重，多数商品弱势走低。但得益于挪威、加拿大及利比亚短期供应中断，及中

东地缘政治风险，原油走势相对独立，短线高位将有震荡反复。原油价格相对坚挺，周三国内化工品表现抗跌。分品种来看，PVC

领涨化工品，但期价整体仍未摆脱宽幅震荡区间，目前下游仍处季节性需求淡季，期价上行空间有限，若不能有效突破 7000 整数

压力，短多逢高止盈为宜。沥青重心缓慢上移，期价再创年内新高；原油成本端支撑强劲，自身装置低开工率及整体库存偏低亦

提振价格，短线维持多头配置。7 月中旬检修计划增多，现货价格坚挺；而禾元 MTO 装置重启，需求端支撑较强；短线甲醇仍有上

行动能，多单继续持有。PTA 装置检修导致供给收缩，下游聚酯开工维持高位，供需基本面支撑期价；但若中美贸易冲突进一步升

级，将会极大影响终端纺织服装出口需求，PTA 上行空间亦受限，短线暂不追多。疲弱供需格局制约塑料价格，短线难改区间震荡

走势。PP 延续 9000-9400 震荡走势，区间操作为宜。中美贸易冲突升级或抑制中国轮胎出口需求，天胶难改低位弱势震荡格局，

短线切勿抄底。 

策略推荐 
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螺纹钢高位震荡，暂不宜布空，同时警惕追涨风险；铁矿短线维持 450-480 区间思路，中线依托 450 一线可持有多单；双焦

谨慎偏空；PVC 逢高止盈；沥青、原油、PTA 维持多头配置。 

财经周历 

本周将公布中国 6 月进出口、CPI、PPI 年率，以及美国 6 月 CPI 等重磅数据，此外加拿大央行将公布利率决议，需保持重点

关注。 

    周一，14:00 德国 5 月贸易帐；16:30 欧元区 7 月 Sentix 投资者信心指数。 

    周二，09:30 中国 6 月 CPI、PPI 年率；16:30 英国 5 月工业产出月率、贸易帐；17:00德国 7 月 ZEW 经济景气指数。 

    周三，20:30 美国 6 月 PPI 年率；22:00 加拿大央行 7 月利率决定。 

    周四，14:00 德国 6 月 CPI 年率；20:30 美国 6月 CPI 年率、当周初请失业金人数。 

    周五，10:00 中国 6 月贸易帐；20:30 美国 6 月进口物价指数月率；22:00 美国 7 月密歇根大学消费者信心指数。  
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