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核心观点 

1. 受科创板上市时间敲定、康得新被警示退市等利空影响，周一期指大幅下挫，市

场悲观情绪浓厚。 

2. 短期来看，美国 6 月新增非农就业超预期，削减了市场对美联储大幅降息的预期，

黄金短期承压回落。长期来看，特朗普财政刺激效应正在减弱，联邦基金利率上

升对经济的负面影响日益凸显，美国经济周期性放缓的趋势没有改变，二季度经

济回落是大概率事件，美联储加息周期结束，年内将开始降息，实际利率边际下

降。 

3. 季末以来，美国谷物面积库存报告敲定后，价格出现了持续的调整下跌，天气好

转高库存的现实压力，牵制芝加哥市场下跌，而内盘因中美经贸缓和跌势尤甚，

美国农业部 7 月供需报告，能否较大幅度下调美豆播种面积和产量前景，可能对

短期市场有重要的冲击。 

4. 后市监管压力加强或令矿市投机性需求暂时受到抑制，但鉴于矿市供应短缺问题

仍未解决，料矿价短期调整后继续保持坚挺。 

5. 伊朗局势紧张，以及调查显示 6 月 OPEC 产量降至 3000 万桶以下，国内外原油期

货企稳反弹；但全球经济放缓担忧及美元走强制约油价上行空间。周一国内能化

板块走势分化，燃料油沥青大幅走强， PTA 止跌企稳，橡胶弱势走低。 

6. 强劲的 6 月就业数据发布后，美元指数上涨，并飙升至逾两周高位。截止于今日

北京时间 15:00，美元指数为 97.25。今日基本金属多数下跌。 

期货收盘一览  
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宏观及金融期货 

国内外解析 

股指：受科创板上市时间敲定、康得新被警示退市等利空影响，周一期指大幅下挫，市场悲观情绪浓厚。央行连续 11 个交易

日暂停开展逆回购，当日无逆回购到期，但银行体系流动性相对充裕，资金面利率无忧。从基本面来看，中国二季度经济回落几

成定局，下半年宏观政策仍需加强逆周期调节，近万亿地方专项债将三季度集中发行，随着新一轮基建项目的落地，基建投资将

显著回升，继续发挥经济托底的作用。考虑到企业增值税率和社保费率下调分别于 4、5 月份实施，宏观政策传导存在滞后性，企

业盈利或在下半年边际改善，股指中期反弹的逻辑仍在。短期来看，股指下跌主要受风险偏好下降的影响，科创将于 7月 22 日开

市交易，引发市场对资金分流效应的担忧，此外中美新一轮贸易谈判尚未开启，市场情绪仍将受到扰动。 

贵金属：国外方面，日本央行行长黑田东彦在地区季度会议上讲话表示，将至少到 2020 年春季前后，将利率维持在很低水平，

将继续扩张性货币政策立场，直至通胀稳定超过 2%。本周将公布美国 6 月 CPI、PPI 年率，英国 5 月 GDP 月率等重要数据，美联储

主席鲍威尔将在国会作半年度货币政策证词，并回答议员关于经济和货币政策的提问，届时关于是否在近期降息将进一步揭晓。

此外，欧洲央行将公布 6 月货币政策会议纪要，需保持密切关注。短期来看，美国 6 月新增非农就业超预期，削减了市场对美联

储大幅降息的预期，黄金短期承压回落。长期来看，特朗普财政刺激效应正在减弱，联邦基金利率上升对经济的负面影响日益凸

显，美国经济周期性放缓的趋势没有改变，二季度经济回落是大概率事件，美联储加息周期结束，年内将开始降息，实际利率边

际下降，对黄金长期利好，建议回调分批增持中线多单。 

农产品 

重要品种 

油粕：本周 USDA 将在 7月 11日公布 7 月供需报告，季末以来，美国谷物面积库存报告敲定后，价格出现了持续的调整下跌，

天气好转高库存的现实压力，牵制芝加哥市场下跌，而内盘因中美经贸缓和跌势尤甚，美国农业部 7 月供需报告，能否较大幅度

下调美豆播种面积和产量前景，可能对短期市场有重要的冲击。根据美国海洋大气管理局的预测，接下来厄尔尼诺现象要维持到

2019 年秋季，并且这次的厄尔尼诺是 1950 年以来从没有见到过的新模式，对全球气候的影响可能会更加特殊和难以预测；中国国

家气候中心认为，厄尔尼诺可能在夏季导致我国产生异常的暴雨、高温和洪涝，并持续到 2019 年冬季甚至到 2020 年。下半年极

端天气事件可能仍然会频发，农产品特别是双粕季节性的天平，仍在多头这一边。豆粕、菜粕分别下破 6 月中旬低点，六日连跌，

属于技术性和事件驱动的休整，短空对待，其技术下跌的路径，容易被生长季天气形势所打破。三大植物油中，棕榈油季节性颓

势对盘面有打击，不过其绝对价格处于近十年来较低的水平，长期超卖风险在增加。 

。 

工业品 

重要品种 

黑色板块：铁矿石：淡水河谷 Brucutu 矿山部分产能复产令矿市供应紧张情况有望逐步得到修复，不过短期供应仍相对紧张；

需求方面，唐山地区限产拉低钢厂开工率，抑制短期需求。同时终端需求转弱使得下游成品库存增加。此外，钢协成立“进口铁

矿石工作小组”，职能包括向政府有关部门提出维护铁矿石市场秩序和平稳运行相关建议。后市监管压力加强或令矿市投机性需

求暂时受到抑制，但鉴于矿市供应短缺问题仍未解决，料矿价短期调整后继续保持坚挺。 

化工品：伊朗正式宣布，浓缩铀丰度将超过伊核协议规定的 3.67%；伊朗局势紧张，以及调查显示 6 月 OPEC 产量降至 3000

万桶以下，国内外原油期货企稳反弹；但全球经济放缓担忧及美元走强制约油价上行空间，多单谨慎短线为宜。周一国内能化板

块走势分化，燃料油沥青大幅走强， PTA 止跌企稳，橡胶弱势走低。分品种来看，新加坡市场船货供应偏紧格局未改，上周亚洲

近月 380-cst 燃料油跨月价差持续刷新纪录高点，而中东发电需求升温削减出口，导致燃料油库存下降至三个月低位，供需基本

面支撑较强，燃料油领涨工业品，多单继续持有，关注区间上沿 3000 附近争夺。沥青炼厂开工率维持低迷，南方道路施工仍受降

雨阻碍，但北方地区刚需回暖，厂家库存拐点出现，加之成本端支撑转强，短线沥青博弈反弹为主。上周，在产业链上下游矛盾

激化及福海创检修计划不断延期的利空打压下，PTA 三个交易日最大跌幅近 14%；但市场空头情绪基本宣泄，本周福海创检修计划

或将落地，现货供应偏紧局面仍难有效改善，短线 PTA 陷入 6000 附近震荡走势，暂不追涨杀跌。基本面并无好转迹象，短线乙二

醇难改 4300-4600 区间震荡格局。国产全乳胶供需疲软格局难以改善，沪胶在区间下沿 11200 附近再度增仓下挫，短线尝试空单。

聚烯烃方面，接近午时，PP 带头暴跌。我们认为，PP 前期拉涨行情中存在自我矛盾，基差的收窄与 91 月差的拉开是不匹配的，

09PP 合约暴涨的表层理由略显牵强（垃圾分类等），深层次缘由可能是资金的反套路，泡沫终将是要被挤出。短期 PP 行情处于修



新纪元期货 · 每日观点 

投资有风险 理财请匹配 3 

 

复调整中，可少量试空。甲醇方面，港口库存 95.44 万吨（+5.42 万吨），累库符合预期，行情下限恐再被测试。目前，PP-3MA

价差偏离前期极值较高，随 PP行情修复，短期有逢高做空回归中性水平的机会，可少量参与，但不可过度追空。聚烯烃方面，两

油调涨 PPPE各 100 元/吨左右；煤化工竞拍结果分化，拉丝成交情况较好，线性出现流拍。短期，货源略紧+两油调涨等，支撑行

情，但共聚上涨乏力、下游追高谨慎，行情上方空间有限。甲醇方面，诚志开车不顺，港口库存不减反增，压力尤在，弱势震荡

格局不改，静待 MTO 最新动态。短期，聚烯烃行情略脱离基本面，观望为主。 

有色金属：美国劳工部周五公布数据显示，美国上月非农就业岗位增加 22.4 万个，强劲的 6 月就业数据发布后，美元指数上

涨，并飙升至逾两周高位。截止于今日北京时间 15:00，美元指数为 97.25。今日基本金属多数下跌，沪铜主力合约 1908 今日低

位企稳，小幅收跌于 46320 元/吨，跌幅 0.13%。周四，Codelco 推迟了旗下 Chuquicamata 冶炼厂的全面复产计划，目前该冶炼厂

处于部分产能运行状态。LME上周五公布数据显示，该交易所铜库存单日暴增 11.58%，至 302,975 吨，刷新逾一年库存高位。沪

镍主力合约 1908 一路上扬，收涨于 100330 元/吨，涨幅 2.33%，站上万十关口。7 月 7 日晚 23 时印尼镍资源主产区苏拉威西岛东

北部印尼马鲁古海发生 6.8 级地震，近期印尼自然灾害时有发生点燃多头炒作热情，据 SSM 了解，此次地震暂未对当地镍矿装船

或企业生产造成实质性影响，但印尼一度发布了海啸预警，后续事态发展需持续关注。基本面来看，山东鑫海产能提前释放完毕，

而印尼德龙新增产能延期至四季度，镍价得到提振，加之 LME 镍板库存处于历史低位，镍价短期具有上行动能。 

策略推荐 

短期来看，股指下跌主要受风险偏好下降的影响，科创将于 7 月 22 日开市交易，引发市场对资金分流效应的担忧，此外中美

新一轮贸易谈判尚未开启，市场情绪仍将受到扰动。黄金长期利好，建议回调分批增持中线多单。农产品特别是双粕季节性的天

平，仍在多头这一边，豆粕、菜粕短空对待，其技术下跌的路径，容易被生长季天气形势所打破，棕榈油长期超卖风险在增加。

原油多单谨慎短线为宜；沥青短线博弈反弹为主；燃料油多单继续持有；PTA 短线陷入 6000 附近震荡走势，暂不追涨杀跌；乙二

醇难改 4300-4600 区间震荡格局；沪胶短线尝试空单。短期 PP 行情处于修复调整中，可少量试空；甲醇弱势震荡格局不改，静待

MTO 最新动态；镍价短期具有上行动能 

财经周历 

本周将公布中国 6 月 CPI、PPI年率、贸易帐，美国 6 月 CPI年率等重要数据，此外加拿大央行将公布利率决议，需重点关注。 

周一，14:00 德国 5 月贸易帐、工业产出月率；16:30 欧元区 7 月投资者信心指数。 

周二，18:00 美国 6 月 NFIB 小型企业信心指数。 

周三，09:30 中国 6 月 CPI、 PPI 年率；16:30 英国 5月 GDP、工业产出月率、商品贸易帐；22:00 加拿大央行 7 月利率决议；

次日 03:00 美联储 6 月货币政策会议纪要。 

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。周五，10:30 中国 6 月贸易帐；17:00 欧

元区 5 月工业产出月率；20:30 美国 6 月 PPI 年率。 
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