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核心观点 

 

1. 央行开展 5020 亿一年期 MLF 操作，利率持平于 3.3%，意在稳定跨季资金面;宏观政策

正在向稳增长方面倾斜，风险偏好继续回升。二季度经济放缓预期兑现，股指短期严重

超跌，估值存在修复的要求，近期以反弹思路对待。 

2. 市场预期美国二季度经济增速将达到 4%的高位，创 08 年以来新高。美国经济已创造历

史第二长增长纪录，本轮经济复苏或已进入尾声，重点关注 7 月经济数据公布。 

3. 10 年期美债收益率高位回落，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。 

4. 芝加哥大豆关键生长期的天气升水注入尚待火候，当前十年低位连续五日反弹更多为技

术超卖和补空造成。中美贸易争端导致中国美豆进口量锐减,较去年同期的 3616.2 万吨

减少 22.2%，上周是同比减少 22.1%，两周前是同比减少 21.9%。 

5. 国内终端消耗缓慢，油厂豆粕或豆油胀库不断蔓延，国储在淡季泄库抛售大豆、豆油和

菜油，令供给宽裕格局延续,仅因人民币汇率贬值势头仍在，限制了内盘的跌势。 

6. 唐山环保限产的利好仍在发酵，期价运行于良好的上行通道，建议多单继续持有，但追

涨需谨慎。其他品种空单暂时离场，注意风险。 

7. 焦炭则与现货背离，强势反弹至 2100 元/吨，期货升水现货近 100 元，考虑到焦炭需

求下滑，以及技术面 2150 一线存有显著压力，短多谨慎持有。焦煤基本面受限产的利

空，表现相对疲弱。 

8. 地缘政策风险再起，而沙特原油出口或进一步下降以及美国石油活跃钻井数下降亦支撑

国际原油价格，但中美贸易冲突或再度升级，市场担忧抑制原油需求，短线原油陷入宽

幅震荡走势。 

9. PTA装置检修导致供给收缩，下游聚酯开工维持高位，供需偏紧格局支撑期价；依托 6000

整数关口，维持多头操作思路。 

10. 泰国政府计划今年开始减少橡胶种植面积以提振天然橡胶价格，在未来五年内每年年减

少橡胶种植面积 20 万莱，但市场对此反应平淡；高库存及需求疲弱现状难以改善，短

线沪胶仍将延续低位弱势震荡走势。 
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期货收盘一览 

 

 

宏观及金融期货 

主要观点 

央行开展 5020 亿一年期 MLF 操作，利率持平于 3.3%，意在稳定跨季资金面;宏观政策正在向稳增长方面倾斜，风险偏好继续

回升。二季度经济放缓预期兑现，股指短期严重超跌，估值存在修复的要求，近期以反弹思路对待。 

市场预期美国二季度经济增速将达到 4%的高位，创 08 年以来新高。美国经济已创造历史第二长增长纪录，本轮经济复苏或已

进入尾声，重点关注 7 月经济数据公布。 

10 年期美债收益率高位回落，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。 

国内外解析 

股指：央行开展 5020 亿一年期 MLF 操作，利率持平于 3.3%，意在稳定跨季资金面，弥补银行体系中长期流动性缺口，防范期

限错配风险。资管新规细则和银行理财新规进一步释放维稳信号，银行、券商、保险等金融板块受益上涨，周一期指延续反弹，

风险偏好继续回升。经济基本面稳中向好的形势未变，宏观政策正在向稳增长方面倾斜，经济不会出现失速风险，贸易战因素已

被充分定价，二季度经济放缓预期兑现，股指短期严重超跌，估值存在修复的要求，近期以反弹思路对待。 

贵金属：国外方面，本周美国、欧元区 7 月制造业 PMI，以及美国第二季度 GDP、核心 PCE 物价指数等重磅数据将陆续公布，

市场预期美国二季度经济增速将达到 4%的高位，创 08 年以来新高。美国经济已创造历史第二长增长纪录，本轮经济复苏或已进入

尾声，重点关注 7 月经济数据公布，若数据不能够继续走强，则美国经济年内出现高点的可能性较大。此外欧洲央行将公布 7 月

利率决议，预计货币政策声明变动不大。对于黄金来说，长期走势取决于货币属性，10 年期美债收益率高位回落，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 

股指短线存在反弹修复的要求；黄金中期多单逢低入场。 

农产品 

主要观点 

芝加哥大豆关键生长期的天气升水注入尚待火候，当前十年低位连续五日反弹更多为技术超卖和补空造成。中美贸易争端导

致中国美豆进口量锐减,较去年同期的 3616.2 万吨减少 22.2%，上周是同比减少 22.1%，两周前是同比减少 21.9%。 

国内终端消耗缓慢，油厂豆粕或豆油胀库不断蔓延，国储在淡季泄库抛售大豆、豆油和菜油，令供给宽裕格局延续,仅因人民

币汇率贬值势头仍在，限制了内盘的跌势。 
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重要品种 

双粕：截至 2018 年 7 月 17 日的一周，美国大陆地区没有反常干燥或干旱的比例为 49.93%，一周前为 51.44%。关键生长期的

天气升水注入尚待火候，当前芝加哥大豆十年低位连续五日反弹更多为技术超卖和补空造成。中美贸易争端导致中国美豆进口量

锐减。USDA 出口销售周报显示，截至 7 月 12 日当周，美国对中国（大陆地区）装运 5.97 万吨大豆，一周前为 7.1 万吨，两周前

为 1.4 万吨。当周，美国对中国售出的 2018/19 年度交货的大豆数量为 133.2 万吨，比一周前减少 6 万吨。2017/18 年度迄今为止，

美国对华大豆销售总量（已经装船和尚未装船的销售量）为 2812.3 万吨，较去年同期的 3616.2 万吨减少 22.2%，上周是同比减少

22.1%，两周前是同比减少 21.9%。美国总统特朗普周末期间表示，他准备对中国全部 5000亿产品加征关税，贸易争端长期存在，

其他地区对美国大豆买盘能力可能无法替代中国的胃口，后市在天气市未能成行之前，反弹动能恐不足。国内终端消耗缓慢，油

厂豆粕或豆油胀库不断蔓延，国储在淡季泄库抛售大豆、豆油和菜油，令供给宽裕格局延续，自内而言乏善可陈，仅因人民币汇

率贬值势头仍在，限制了内盘的跌势。国内双粕价格，更多时间囿于近两周窄幅震荡区间，缺乏方向突破，三大油脂期货价格，

缩量反弹熊市特征凸显，短期上涨基础不牢，仍存反复下探风险。 

策略推荐  

国内双粕价格，更多时间囿于近两周窄幅震荡区间，缺乏方向突破，三大油脂期货价格，缩量反弹熊市特征凸显，短期上涨

基础不牢，仍存反复下探风险。  

 

工业品 

主要观点 

唐山环保限产的利好仍在发酵，期价运行于良好的上行通道，建议多单继续持有，但追涨需谨慎。其他品种空单暂时离场，

注意风险。 

焦炭则与现货背离，强势反弹至 2100 元/吨，期货升水现货近 100 元，考虑到焦炭需求下滑，以及技术面 2150 一线存有显著

压力，短多谨慎持有。焦煤基本面受限产的利空，表现相对疲弱。 

地缘政策风险再起，而沙特原油出口或进一步下降以及美国石油活跃钻井数下降亦支撑国际原油价格，但中美贸易冲突或再

度升级，市场担忧抑制原油需求，短线原油陷入宽幅震荡走势。 

PTA 装置检修导致供给收缩，下游聚酯开工维持高位，供需偏紧格局支撑期价；依托 6000整数关口，维持多头操作思路。 

泰国政府计划今年开始减少橡胶种植面积以提振天然橡胶价格，在未来五年内每年年减少橡胶种植面积 20 万莱，但市场对此

反应平淡；高库存及需求疲弱现状难以改善，短线沪胶仍将延续低位弱势震荡走势。 

重要品种 

黑色板块：唐山环保限产的利好仍在发酵，黑色系周一维持强势格局，螺纹钢站上 4000 点，焦炭则与现货背离，强势反弹至

2100 元/吨，焦煤、铁矿小幅跟涨。螺纹钢 1810 合约周一再次增仓上行，突破 4000 大关，多头仍受限产以及去库存的支撑，期价

运行于良好的上行通道，建议多单继续持有，但追涨需谨慎。焦炭 1809 合约周一领涨黑色系，在现货四轮累计将下跌 350 元/吨

后，期货受环保因素的驱动，增仓 4 万手重回 2100 点一线，期货升水现货近 100 元，考虑到焦炭需求下滑，以及技术面 2150 一

线存有显著压力，短多谨慎持有。焦煤基本面受限产的利空，表现相对疲弱，在 1150 元/吨支撑下，小幅跟涨但缺乏动能，建议

前期空单暂离场，观望为主。铁矿石 1809 合约同样小幅跟涨，稳站粘合的均线，短线反弹小势不改，上方将显著承压 480 一线，

中线趋势性欠佳，考虑到下方存有成本支撑，中长线可依托 450 元/吨持有多单。郑煤 1809 合约周一低开低走收阴，再次回落至 5

日均线之下，下行风险尚未化解，建议短空依托 60 日线继续持有，目标位仍看向 600 元/吨一线，由于时间仍处消费的相对旺季，

暂时不宜过分看空郑煤。 

化工品：伊朗最高领袖哈梅内伊支持总统鲁哈尼的建议，如果伊朗自己的石油出口被禁止，那么伊朗可能会封锁石油出口的

霍尔木兹海峡，地缘政策风险再起，而沙特原油出口或进一步下降以及美国石油活跃钻井数下降亦支撑国际原油价格；但中美贸

易冲突或再度升级，市场担忧抑制原油需求，短线原油陷入宽幅震荡走势。周一国内化工品窄幅反弹，甲醇涨幅近 1%。分品种来

看，甲醇窄幅反弹，国内装置检修叠加港口库存偏低，对期价带来较强支撑；但进入 7 月下旬，前期检修装置陆续复产，而江苏

斯尔邦 80 万吨 DMTO 装置检修抑制需求，供需偏紧格局逐渐改善，甲醇上行空间亦有限，多单逐步止盈，3000 上方不追高，激进

投资者可轻仓试空。PP 考验震荡区间上沿 9450 压力，若形成有效突破，多单择机入场或尝试多 PP 空甲醇套利。PVC 整体仍未摆
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脱宽幅震荡区间，若不能有效突破 7000 整数压力，短多逢高止盈为宜。塑料重心缓慢上移，短线谨慎偏多思路。自身装置低开工

率、整体库存偏低叠加下游需求逐渐恢复，沥青仍有上行空间，依托 3200 一线，逢调整偏多思路。PTA 装置检修导致供给收缩，

下游聚酯开工维持高位，供需偏紧格局支撑期价；依托 6000 整数关口，维持多头操作思路。泰国政府计划今年开始减少橡胶种植

面积以提振天然橡胶价格，在未来五年内每年年减少橡胶种植面积 20 万莱，但市场对此反应平淡；高库存及需求疲弱现状难以改

善，短线沪胶仍将延续低位弱势震荡走势。 

策略推荐 

螺纹钢多单依托 5 日均线谨慎持有，暂不宜沽空； PTA 依托 6000 整数关口，维持多头操作思路。 
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财经周历 

本周将公布中国 6 月规模以上工业企业利润，美国、欧元区 7 月制造业 PMI，以及美国第二季度 GDP 初值，此外欧洲央行将公

布 7 月利率决议，需保持重点关注。 

周一，22:00 欧元区 7 月消费者信心指数初值；22:00 美国 6 月成屋销售年化总数。 

周二，15:30 德国 7 月制造业 PMI 初值；16:00 欧元区 7 月制造业 PMI 初值；18:00 英国 7月 CBI 工业订单差值；21:00美国 5

月 FHFA 房价指数月率；21:45 美国 7 月制造业 PMI 初值。 

周三，09:30 澳大利亚第二季度 CPI 年率；16:00 德国 7 月 IFO 商业景气指数；22:00 美国 6 月新屋销售。 

周四，14:00 德国 8 月 Gfk 消费者信心指数；19:45 欧洲央行 7 月利率决议；20:30 美国 6 月耐用品订单月率、当周初请失业

金人数。 

周五，07:30 日本 7 月 CPI 年率；09:30 中国 6 月规模以上工业企业利润；20:30 美国第二季度核心 PCE 物价指数、实际 GDP

年化季率；22:00 美国 7 月密歇根大学消费者信心指数终值。 
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