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核心观点 

 

1. 期指连续第三日上涨，整体符合预期，宏观政策向稳增长方面倾斜，风险偏好继续回升。

央行已实施三次降准，经济不会出现失速风险，股指短期严重超跌，近期以反弹思路对

待。 

2. 市场预期美国经济增速将达到 4%的高位，创 05 年以来新高。重点关注 7 月经济数据公

布，以此寻找美国三季度经济边际变化线索。长端美债收益率走平，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。 

3. USDA 作物生长周报显示，美豆优良率保持高位。芝加哥大豆反弹的持续有赖于关键生

长季天气升水的注入，否则短期价格面临低位反复。双粕期货价格远强近弱呈探底回升

走势，人民币持续贬值和贸易战因素长期作用于价格，将限制价格调整空间, 维持震荡

整理。 

4. 双焦在提前消化需求利空后，在限产的支撑下维持反弹，吨钢利润有所收缩。螺纹钢高

开低走收小阴线，维持高位震荡，建议多单依托 3950 继续持有，破位离场，不建议追

多； 铁矿石短线反弹小势不改, 但在逼近 480 一线时大幅减仓，趋势性欠佳。郑煤小幅

冲高回落，延续下行之势，由于时间仍处消费的相对旺季，暂时不宜过分看空郑煤。 

5. 受美国和伊朗紧张关系升级亦支撑国际原油价格，但沙特及其他产油国开始提高产量引

发供应过剩担忧，加之中美贸易冲突或影响能源需求，短线原油陷入宽幅震荡走势。 

6. PTA 装置检修导致供给收缩，下游聚酯开工维持高位。PP 突破 5 月以来的箱体震荡区

间，技术面呈现明显的偏强走势，短线博弈多头或尝试多 PP 空甲醇套利。短线沪胶仍

将延续低位弱势震荡走势。塑料、沥青仍有上行空间，维持多头配置。 
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期货收盘一览 

 

 

宏观及金融期货 

主要观点 

期指连续第三日上涨，整体符合预期，宏观政策向稳增长方面倾斜，风险偏好继续回升。央行已实施三次降准，经济不会出

现失速风险，股指短期严重超跌，近期以反弹思路对待。 

市场预期美国经济增速将达到 4%的高位，创 05 年以来新高。重点关注 7 月经济数据公布，以此寻找美国三季度经济边际变化

线索。长端美债收益率走平，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：周二期指连续第三日上涨，整体符合预期。从市场表现来看，钢铁、水泥、基本金属等基建板块大涨，利率债大幅下

跌，是对国常会要求财政政策将更加积极，加快地方债发行、推动基础设施项目建设的集中反映。中央政治局会议提出“加快结

构调整与持续扩大内需相结合”以来，宏观政策不断向稳增长方面倾斜，今年央行已实施三次降准，财政减税、降费力度不断加

大，能够充分应对贸易战给经济带来的冲击，经济不会出现失速风险。股指短期严重超跌，估值正在修复，近期以反弹思路对待。 

贵金属：国外方面，本周将公布美国二季度 GDP、核心 PCE物价指数，市场预期美国经济增速将达到 4%，或更高一些，意味

着将创 2005 年以来最高。2009 年美国经济开始复苏，至今创下历史第二长增长记录，我们将密切跟踪美国三季度数据，若经济增

速不能再创新高，则周期顶点在今年出现的可能性较大。关注今晚美国 7 月 Markit 制造业 PMI、里奇蒙德联储制造业指数，以此

来寻找美国三季度经济边际变化的一些线索。对于黄金来说，短期受到贸易战和强势美元的打压，但长期走势取决于货币属性，

长端美债收益率走平，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 

USDA 作物生长周报显示，美豆优良率保持高位。芝加哥大豆反弹的持续有赖于关键生长季天气升水的注入，否则短期价格面

临低位反复。双粕期货价格远强近弱呈探底回升走势，人民币持续贬值和贸易战因素长期作用于价格，将限制价格调整空间, 维

持震荡整理。 

重要品种 

双粕：美豆优良率保持高位，生长进度远超历史同期水平。USDA 作物生长周报显示，截至 7 月 22 日当周，美国大豆优良率为
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70%，高于市场预估的 68%，前一周为 70%，去年同期为 57%。当周，美国大豆开花率为 78%，前一周为 65%，去年同期为 67%，五

年均值为 63%。当周，美国大豆结荚率为 44%，前一周为 26%，去年同期为 27%，五年均值为 23%。芝加哥大豆徘徊于十年低位，反

弹的持续有赖于关键生长季天气升水的注入，否则短期价格面临低位反复。中美贸易争端导致上周中美大豆贸易量为零。USDA 出

口检验周报显示，截至 7 月 19日当周，美国大豆出口检验量为 722,048 吨，符合预期。当周，对中国的大豆出口检验量为零。民

间出口商报告，销往中国的总计 165,000 吨可选产地大豆订单取消，原定为 2018/19 年度付运。国内库存方面，截止 7月 20 日当

周，国内沿海主要地区油厂豆粕总库存量 122.84 万吨 ，较上周减少 1.97%，较去年同期增加 0.42%。由于下周油厂压榨量仍低于

预期，预计豆粕库存也将继续减少。国内豆油商业库存总量 156.37 万吨，较上周同期降 0.15%，较上个月同期增 10.67%，较去年

同期增 16.26%，五年均值则是在 125.339 万吨。双粕期货价格远强近弱呈探底回升走势，人民币持续贬值和贸易战因素长期作用

于价格，将限制价格调整空间，更多表现为复杂震荡，并维持内强外弱格局。 

策略推荐  

双粕期货价格远强近弱呈探底回升走势。  

 

工业品 

主要观点 

双焦在提前消化需求利空后，在限产的支撑下维持反弹，吨钢利润有所收缩。螺纹钢高开低走收小阴线，维持高位震荡。铁

矿石短线反弹小势不改, 但在逼近 480 一线时大幅减仓，趋势性欠佳。郑煤小幅冲高回落，延续下行之势，由于时间仍处消费的

相对旺季，暂时不宜过分看空郑煤。 

受美国和伊朗紧张关系升级亦支撑国际原油价格，但沙特及其他产油国开始提高产量引发供应过剩担忧，加之中美贸易冲突

或影响能源需求，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。PP 突破 5 月以来的箱体震荡区间，技术面呈现明显的偏强走势。短线

沪胶仍将延续低位弱势震荡走势。 

重要品种 

黑色板块：螺纹钢运行至 4000点一线后稍显滞涨，而双焦则在提前消化需求利空后，在限产的支撑下维持反弹，吨钢利润有

所收缩。螺纹钢 1810 合约周二巨幅减仓 30 万手，高开低走收小阴线，维持高位震荡，技术面承压前期震荡密集区，暂时持稳于

均线族之上，但技术指标 MACD 有调整迹象，多头仍受限产以及去库存的支撑，随着期价不断接近上行通道上沿，一旦期价跌落粘

合的 5 日和 10 日线，或将出现惯性调整，建议多单依托 3950 继续持有，破位离场，不建议追多。焦炭 1809 合约再次领涨黑色系，

周二探低回升报收小阳线，反弹格局良好，期价早于现货调整，又在限产因素下率先反弹，目前期货升水现货近 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，注意逢高止盈。焦煤基本面受限产的利空，表现相对疲弱，

在 1150 元/吨支撑下，周二延续小幅跟涨，建议持币观望为主。铁矿石 1809 合约周二收震荡小阴线，稳站粘合的均线，短线反弹

小势不改，但在逼近 480 一线时大幅减仓，趋势性欠佳，考虑到下方存有成本支撑，中长线多单继续持有，注意移仓换月。郑煤

1809 合约小幅冲高回落，延续下行之势，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：受美国和伊朗紧张关系升级的影响，国际原油价格支撑较强；但沙特及其他产油国开始提高产量引发供应过剩担忧，

加之中美贸易冲突或影响能源需求，原油上行动能亦显不足；多空博弈下，短线原油陷入宽幅震荡走势。周二国内化工品延续反

弹，资金流入市场。分品种来看，PTA 涨幅超 2%，装置检修导致供给收缩，而下游聚酯开工维持高位，生意社数据显示，7 月 23

日，PTA 开工率维稳在 79.85%，聚酯开工率小幅回升 0.35%至 90.25%；供需偏紧格局支撑期价，维持多头配置。甲醇重心继续上

移，国内装置检修叠加港口库存偏低，对期价支撑较强；但进入 7 月下旬，前期检修装置将陆续复产，而斯尔邦 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。PP 突破 5 月以来的箱体震荡

区间，技术面呈现明显的偏强走势，短线博弈多头或尝试多 PP 空甲醇套利。塑料重心持续上移，短线将延续偏强走势，多头配置

为主。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，维持多头配置。PVC 在 7000 附近承压回落，

期价整体仍未摆脱宽幅震荡区间，6650-7000 区间操作为宜。高库存及需求疲弱现状难以改善，沪胶难改弱势格局，关注万点争夺。 

策略推荐 
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螺纹钢建议多单依托 3950 继续持有，破位离场，不建议追多；焦炭短多谨慎持有，焦煤建议持币观望为主，铁矿石中长线多

单继续持有，注意移仓换月。PTA 维持多头操作思路。甲醇上行空间亦有限，短线博弈多头或尝试多 PP 空甲醇套利。塑料、沥青

仍有上行空间，维持多头配置。 
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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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