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新纪元期货 · 每日观点

【新纪元期货·投资内参】

秋冬限产政策不及预期，黑色系重挫领跌商品

中国8月经济继续走弱，央行降准等政策利好已被反复消化，市场“降息”预期落

空，股指连续上涨后存在回调要求，但中期反弹思路不变。

期货收盘一览

美联储9月会议如期降息，但货币政策声明和鲍威尔讲话偏鹰派，美元指数再次走

强，黄金短期或仍将承压。

日内受大宗商品系统性抛售潮影响，油脂区间高位跌幅扩大，陷入震荡反复不易

追涨杀跌，粕价受提振低位延续小幅上涨走势，其中，豆粕低位连续四日反弹累

计幅度不足2.5%，量能萎缩，在中美经贸磋商动向缺乏新鲜消息前，观望氛围浓

厚，交投周期宜短。

美联储宣布降息后美元不降反升，铜价承压下行；沪镍三连阳，主因近期菲律宾

最大高品位镍矿濒临枯竭的消息加剧了由印尼禁矿令带来的未来镍资源短缺忧虑

。

黑色系大幅重挫，钢材产量由降转增，昨日尾盘杀多资金迅速集结引发黑色系跳

水行情,今日市场情绪整体偏空,另外今日午后钢联产存数据不佳则又令黑色系承

压。

【2019年9月19日】

核心观点
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股指

贵金属

油粕

黑色板块

化工品

有色金属

宏观及金融期货

为对冲税期高峰、政府债券发行缴款、地方国库现金管理到期等因素的影响，维护季末流动性平稳，9月19日央行开展1200亿

7天期和500亿14天期逆回购操作，中标利率持平于2.55%和2.7%，当日实现净投放1700亿。周四股指期货小幅反弹，中美副部

级磋商取得积极进展前，市场观望情绪浓厚。近期公布的数据显示，中国8月投资、消费和工业增速继续回落，进出口增速双

双下滑，信贷数据弱于预期，表明三季度经济下行压力加大，宏观政策将继续加强逆周期调节。短期来看，央行降准等政策

利好已被反复消化，8月经济继续走弱，市场“降息”预期落空，股指连续上涨后存在回调要求，但70周年国庆临近，政策维

稳的时间窗口仍在，预计调整空间有限。中期来看，随着稳增长政策的持续发力，经济增速有望在四季度企稳，企业盈利将

继续改善，股指短期调整不改反弹格局。

国外方面，日本央行9月会议维持利率和资产购买规模不变，货币政策声明称，日本经济保持温和扩张趋势，至少在2020年春

季之前维持超低的利率，如果风险上升，将毫不犹豫增加刺激措施。今晚将公布美国8月成屋销售总数和咨商会领先指标月

率，此外英国央行将公布9月利率决议，需保持密切关注。英国脱欧方面，英国脱欧事务大臣巴克利表示，仍有时间达成脱欧

协议，但欧盟必须为脱欧协议作出妥协，相信担保方案可以被替代，将在周五会见欧盟首席脱欧谈判官巴尼耶。短期来看，

美联储9月会议如期降息，但货币政策声明和鲍威尔讲话偏鹰派，美元指数再次走强，黄金短线或仍将承压。长期来看，全球

贸易形势严峻，特朗普财政刺激效应正在减弱，美国经济周期性放缓的趋势没有改变，美联储结束缩表计划，进行“保险性

”降息，更加鸽派的货币政策需要等待更多疲软的经济数据，黄金中期上涨的逻辑仍在。

农产品

美国中西部地区天气温和，降低霜降破坏晚播大豆作物的风险，市场还担心近来中国的采购热潮结束。目前市场关注的焦点

仍集中在美国中西部地区反常的偏高温度上，这样的天气已经帮助加快玉米和大豆作物成熟，芝加哥大豆缩量盘跌。日内受

大宗商品系统性抛售潮影响，油脂区间高位跌幅扩大，陷入震荡反复不易追涨杀跌，粕价受提振低位延续小幅上涨走势，其

中，豆粕低位连续四日反弹累计幅度不足2.5%，量能萎缩，在中美经贸磋商动向缺乏新鲜消息前，观望氛围浓厚，交投周期

宜短。

工业品

周四黑色系大幅重挫，钢材产量由降转增，昨日尾盘杀多资金迅速集结引发黑色系跳水行情,今日黑色系市场情绪整体偏空,

另外,今日午后钢联产存数据不佳则又令黑色系承压。我的钢铁网最新数据显示,全国五大主要品种钢材总库存连续第六周下

降至1623 43万吨,继续刷新7月11日以来最低水平,不过降幅收窄至1.13%。不仅如此,钢厂库存亦在连降两周后小幅攀升0.05%

,至481 94万吨,总产更是由降转增。螺纹钢期货受此影响迅速暴跌,主力合约跌破3400关口,跌幅高达3.30% 。螺纹方面，随

着国庆庆祝活动临近，9月下半月螺纹钢需求可能逐渐走弱，未来可能承压，螺纹钢在已经修复自身贴水的情况下，短期向上

空间较小。今日铁矿石主力合约收跌4.64%，当前矿市呈现出供需双高局面,产量恢复推升发货量,高供应承压矿价，同时近期

矿石需求同样显著放量, 国庆假期存在补库预期，预计矿价延续震荡偏强走势。

SABIC减PE散单一事，引发化工品暴动，资金注入迅速。截止今日收盘，乙二醇收于5062（-1.63%）、甲醇收于2299（-

1.33%）、PP收于8194（-1.41%）、PE收于7690（收平）。乙二醇方面，华东主港库存74.2万吨，较上周-5.1万吨，符合去

库预期。去库的支持，令今日乙二醇盘面走跌较少，抗跌性较强。甲醇方面，作为与沙特事件关系度偏低的品种，今日波动

幅度较小。短期受累库影响，预期走弱，宜空勿抄底。聚烯烃方面，PP今日盘面表现最差，跌得最深，主要是因为该品种对

沙特进口依赖度偏低，受影响最小，前期涨幅属被动跟随，实际无坚实的基础。装置方面，烯烃链需注意大唐多伦和宝丰二

期何时出产品，预期为利好甲醇、利空聚烯烃，但沙特事件反复影响下，预期效果削弱。单边易被洗盘，不做推荐，对LP01

价差看法维持前期观点，今日已收窄至+504，为近期偏低值，可考虑获利了结，后期在寻机会介入。尿素方面，慢慢下磨，

轻仓试空。



财经周历

8月经济继续回落，央行降准等政策利好已被反复消化，股指短线有调整要求，中美副部级磋商取得积极进展前，市场观望心

态浓厚，耐心等待低吸机会。油脂跌入区间低位，尝试波段多单；粕类低位连续小幅盘涨，轻仓短多不追涨。铜方面，政策

维稳叠加金九银十，沪铜多单建议持有。镍方面，印尼禁矿令影响仍在，多头尚未完全离场，中长期镍价看涨。甲醇方面，

累库压制，宜空勿抄底。聚烯烃方面，LP01已至近期极低值，考虑获利了结，后期再寻做缩小机会。尿素方面，维持前期观

点，轻仓试空。螺纹钢在已经修复自身贴水的情况下，短期向上空间较小；铁矿预计延续震荡偏强走势。

本周将公布中国1-8月固定资产投资、工业增加值和社会消费品零售总额年率，美联储、英国央行将公布利率决议，需重点关

注。

周一，10:00中国1-8月固定资产投资、工业增加值、社会消费品零售总额年率；20:30美国9月纽约联储制造业指数。

周二，17:00欧元区9月ZEW经济景气指数；17:00德国9月ZEW经济景气指数；21:15美国8月工业产出月率；22:00美国9月NAHB

房产市场指数。

周三，16:30英国8月CPI、PPI、零售物价指数年率；17:00欧元区8月CPI年率终值；20:30美国8月新屋开工、营建许可总数；

20:30加拿大8月CPI年率；次日02:00美联储9月利率决议；02:30美联储主席鲍威尔新闻发布会。

周四，09:30澳大利亚8月失业率；16:00欧元区7月经常帐；19:00英国央行9月利率决议；20:30美国第二季度经常帐、当周初

请失业金人数；22:00美国8月成屋销售年化总数、咨商会领先指标月率。

周五，14:00德国8月PPI月率；20:30加拿大7月零售销售月率；22:00欧元区9月消费者信心指数初值。

美联储宣布降息后美元不降反升，主因声明力度不及预期，同时暗示未来可能不会进一步降息，截止于北京时间15:00，美元

指数为98.42,。今日有色金属涨跌不一，沪铜主力合约收跌于47070元/吨，跌幅0.38%。美联储鹰派降息打压铜价上行空间，

不过铜库存近期整体略有下滑，以及铜加工费延续低位，对铜价形成支撑。沪镍主力合约1911今日震荡上行，收涨于，涨幅

。近期菲律宾最大高品位镍矿濒临枯竭的消息加剧了由印尼禁矿令带来的未来镍资源短缺忧虑，镍价长期看多趋势不变。

策略推荐




