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核心观点 

 

1. 中国 7 月外贸数据好坏参半，进出口增速双双回升，但贸易顺差环比大幅收窄。为应对

下半年我国出口面临的下行压力，宏观政策正在向稳增长方面倾斜；待悲观预期充分释

放，有望开启中期反弹。 

2. 重点关注本周五公布的英国第二季度 GDP 和美国 7 月 CPI。近期“美强欧弱”预期削

弱，美元将面临下行压力，美国经济接近周期顶点，通胀预期上升，经济出现滞涨的可

能性在增加，对金价长期利好。 

3. 美国贸易代表办公室宣布于 23 日开始对第二批自中国进口的价值 160 亿美元的商品加

征 25%关税，价格再度出现飙升。总体成交清淡个别品种活跃度回升，豆粕、菜粕均突

破 5 月份以来新高。 

4. 中美贸易战升级的背景下，商品板块轮动，黑色系稍显承压，农产品和化工品接棒走强。

螺纹钢 1901 合约周三波动加剧，焦炭远月 1901 合约冲高回落，焦煤周三再度下挫收

于 1200 点关口。铁矿近期爆发补涨，修复因汇率波动带来的进口成本上移。近期电力

趋紧，郑煤需求旺盛。PVC 大幅上涨续写年内新高。 
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期货收盘一览 

 

宏观及金融期货 

主要观点 

中国 7 月外贸数据好坏参半，进出口增速双双回升，但贸易顺差环比大幅收窄。为应对下半年我国出口面临的下行压力，宏

观政策正在向稳增长方面倾斜；待悲观预期充分释放，有望开启中期反弹。 

重点关注本周五公布的英国第二季度 GDP 和美国 7 月 CPI。近期“美强欧弱”预期削弱，美元将面临下行压力，美国经济接

近周期顶点，通胀预期上升，经济出现滞涨的可能性在增加，对金价长期利好。 

国内外解析 

股指：中国 7 月外贸数据好坏参半，进出口增速双双回升，但贸易顺差环比大幅收窄。按美元计价，中国 7 月出口同比增长

12.2%（前值 11.3%），进口同比增长 27.3%（前值 14.1%），实现贸易顺差 280.5 亿美元，较上月环比收窄 30%。我们认为进出

口回升、贸易顺差收窄，综合受到人民币贬值和中美贸易战的影响。美国贸易代表办公室公布第二轮关税计划，对价值 160 亿美

元的进口中国产品征收 25%的额外关税，8 月 23 日开始生效。中美贸易战存在进一步扩大的可能性，下半年我国出口仍将面临下

行压力，但宏观政策正在向稳增长方面倾斜，经济不会出现“硬着陆”。受中国 7 月贸易帐和美国第二批关税计划的影响，周三期

指小幅回落，二次探底后短期或仍有反复，待悲观预期充分释放，有望开启中期反弹。 

贵金属：国外方面，本周五将公布英国第二季度 GDP、美国 7 月 CPI，需保持重点关注。近期值得注意的是，欧美经济形势

发生一些微妙的变化，美国 7 月制造业 PMI 已连续三个月下滑，服务业 PMI 开始放缓，二者走势趋于吻合。与之形成鲜明对比的

是，欧元区 7 月制造业 PMI 录得年内首次回升，暂且不论是否能够持续，但至少说明“美强欧弱”的这种预期削弱了，支撑美元

走强的因素在边际减弱。我们将持续跟踪欧美三季度数据，一旦“美强欧弱”的预期发生扭转，美元将面临下行压力。对于黄金

来说，长期走势取决于实际利率的变化，美国经济接近周期顶部，通胀预期仍在上升，经济出现滞涨的可能性在增加，对金价长

期利好，建议中线多单逢低分批入场。 

策略推荐 

股指短期偏空思路，中长期看涨等待合适建仓时机。黄金中线多单逢低分批入场。 

 

农产品 

主要观点 

美国贸易代表办公室宣布于 23 日开始对第二批自中国进口的价值 160 亿美元的商品加征 25%关税，价格再度出现飙升。总
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体成交清淡个别品种活跃度回升，豆粕、菜粕均突破 5 月份以来新高。 

重要品种 

油粕：8 月 7 日，美国贸易代表办公室宣布于 23 日开始对第二批自中国进口的价值 160 亿美元的商品加征 25%关税，最终

清单包括 6 月 15 日公布的 284 个关税项目中的 279 个，这令中美贸易战进一步升级。此前，美国曾对 160 亿美元关税进行公众

听证，但参与会议的 82 名行业代表中，仅 6 人表示赞同关税。从目前的结果来看，特朗普并没有听取行业代表的意见。中国政府

已经誓言将就美国对华 160 亿美元商品的关税措施也采取对等反击。关税措施所涉及的商品金额可能很快会进一步上升。美国贸

易代表办公室正在评估对额外 2000 亿美元的中国商品加征 10%的关税，甚至考虑将税率提高到 25%。在公众意见征询期 9 月 5

日结束后，上述关税措施可能付诸实施。美国总统特朗普此前暗示可能会对所有中国进口商品加征关税，去年美国从中国进口的

商品总额约 5000 亿美元。日内公布的中国进出口数据，谷物及谷物粉同比进口量剧减 48%，大豆进口同比也萎缩 21%。7 月，

中国对自美进口部分商品开征 25%进口关税，其中包括大豆、玉米、大米、高粱等粮油产品。国储菜油日内泄库成交仅 1.05%、

豆油成交 59.57%、大豆成交 12.45%，总体成交清淡个别品种活跃度回升。大豆期货午后表示，其中豆二 1901 涨停，豆粕、菜

粕均突破 5 月份以来新高，贸易战去向决定了价格的走势。 

策略推荐  

关注贸易战去向，贸易战去向决定价格的走势。 

工业品 

主要观点 

中美贸易战升级的背景下，商品板块轮动，黑色系稍显承压，农产品和化工品接棒走强。螺纹钢 1901 合约周三波动加剧，

焦炭远月 1901 合约冲高回落，焦煤周三再度下挫收于 1200 点关口。铁矿近期爆发补涨，修复因汇率波动带来的进口成本上移。

近期电力趋紧，郑煤需求旺盛。PVC 大幅上涨续写年内新高。 

 

重要品种 

黑色板块：中美贸易战升级的背景下，商品板块轮动，黑色系稍显承压，农产品和化工品接棒走强。螺纹钢 1901 合约周三波

动加剧，再次增仓近 10 万手，交投重心仍维持 4100 点一线，基本面仍围绕环保限产和低库存发酵，现货价格持续小幅上涨，期

价暂维持高位震荡，建议多单依托 5 日均线谨慎持有，警惕调整风险。焦炭期价创下上市以来的新高，现货有所补涨，但 1809

合约仍升水现货近 300 元/吨，近期有调整修复升水的可能，远月 1901 合约冲高回落，在逼近 2500 元/吨后回吐涨幅，关注 2400

点即 5 日线的支撑，若失守则多单止盈离场。焦煤近月趋于期现回归，周三再度下挫收于 1200 点关口，1901 合约表现强于 1809

合约，日内冲高承压 1300 点回落，领涨黑色系，呈现补涨状态，建议短多依托 1250 持有。铁矿近期爆发补涨，修复因汇率波动

带来的进口成本上移，铁矿石 1901 合约周三稍显承压，在 515 关口收小阴线回吐部分涨幅，反弹之势尚未结束，多单依托 500

点一线继续持有，突破 515 仍可尝试加持。近期电力趋紧，郑煤需求旺盛，1901 合约三连阳收复短期均线，周三尽管高开低走，

并未打破反弹格局，波动加剧建议逢低短多，有望重回前高 650 一线。 

化工品：化工品板块仍存在轮动飙涨的走势。今日盘初 PVC 高开高走升近 3％，冲击 7500 元关口，继续逼近一年高位。一

方面国内电石市场稳中偏强，河南地区出现电石到货偏紧的现象，电石价格高位坚挺，从成本端对 PVC 价格起到支撑作用。另一

方面，PVC 低库存概念受多头热炒。7 月下旬 PVC 企业计划外检修较多，导致社会库存并未持续累积。上周受天气等影响，华南

地区到货延迟，商家连续 2 周表示仓库货源较少，社会库存环比小幅下滑。交易所提高 pta9 月合约保证金和交易手续费，资金大

举迁仓 1901 合约，该合约延续飙升位列领涨，短期有下游联合抵制原料价格快速上涨，导致 pta 呈现近弱远强走势，牛市基本

面限制未来调整空间。 

策略推荐 

螺纹钢 1901 合约建议多单依托 5 日均线谨慎持有，警惕调整风险。焦炭关注 2400 点即 5 日线的支撑，若失守则多单止盈离

场。焦煤建议短多依托 1250 持有。铁矿多单依托 500 点一线继续持有，突破 515 仍可尝试加持。郑煤波动加剧建议逢低短多。 
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财经周历 

本周将公布中国 7 月进出口、CPI/PPI 年率，英国第二季度 GDP，美国 6 月 CPI 等重要数据，需保持重点关注。 

周一，14:00 德国 6 月工厂订单月率；16:30 欧元区 8 月 Sentix 投资者信心指数。 

周二，12:30 澳洲联储利率决议；14:00 德国 6 月工业产出月率、贸易帐。 

周三，10:00 中国 7 月贸易帐；次日 05:00 新西兰联储利率决定。 

周四，09:30 中国 7 月 CPI、PPI 年率；20:30 美国 7 月 PPI 年率、当周初请失业金人数。 

周五，07:50 日本第二季度实际 GDP；16:30 第二季度 GDP 年率、6 月工业产出月率、贸易帐；20:30 加拿大 7 月失业率；

20:30 美国 7 月 CPI 年率。 
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