
新纪元期货 · 一周投资参考 

投资有风险 理财请匹配 1 

 

     

 
 
【新纪元期货·一周投资参考】   

【2020 年 10 月 16 日】 

     

策略研究 
 
宏观·财经 

 

 

宏观·股指·贵金属 

程  伟 0516-83831160    

chengwei@neweraqh.com.cn 

豆类·油脂·养殖 

王成强 0516-83831127    

wangchengqiang@neweraqh.com.cn 

黑色·建材 

石  磊 0516-83831165    

shilei@neweraqh.com.cn 

棉·糖·胶 

张伟伟 0516-83831165 

zhangweiwei@neweraqh.com.cn 

 

 

宏观观察 

1.中国 9 月进口大幅回升，出口保持强劲 

按美元计价，中国 9 月进口同比增长 13.2%（前值-2.1%），主要受粮食、肉类、医药等消

费品进口扩大的影响。出口同比增长 9.9%（前值 9.5%），增速连续 4 个月扩大，主要受防疫

物资出口持续增长以及海外供给替代的提振。今年前三季度，出口同比下降 0.8%（前值-2.3%），

进口同比下降 3.1%（前值-5.2%），分别低于去年同期 0.8 和 1.6 个百分点，实现贸易顺差 3260.5

亿美元，较上年同期增加 317.1 亿美元。分国家和地区来看，我国与东盟、欧盟、美国、日本

进出口分别增长 7.7%、2.9%、2%、1.4%，东盟继续保持与我国第一大贸易伙伴的地位，中欧、

中美、中日位居其后。进入四季度，随着全球经济复苏加快，以及稳外贸政策的深入落实，

我国出口有望保持韧性，对经济增长形成正向拉动作用。 

2.中国 9 月 CPI 涨幅继续回落 

中国 9 月 CPI 同比上涨 1.7%（前值 2.4%），涨幅连续两个月回落，主要受猪肉价格显著

下降的影响。PPI 同比下降 2.1%（前值-2%），主要受石油天然气开采、煤炭加工等行业价格

下降的拖累。整体来看，随着生猪生产的逐渐恢复，猪肉价格有望继续回落，通胀压力进一

步下降。随着全球经济加快复苏，国内外需求逐步好转，大宗商品价格有望延续反弹，PPI

年内有望转正。 

 

财经周历 

 本周将公布中国第三季度 GDP、固定资产投资、消费和工业增加值，美国、欧元区 10 月制

造业 PMI 等重要数据，需重点关注。 

周一，10:00 中国第三季度 GDP、9 月固定资产投资、工业增加值、社会消费品零售总额

年率；22:00 美国 10 月 NAHB 房产市场指数。 

周二，09:30 中国一年期贷款市场报价利率；14:00 德国 9 月 PPI 月率；16:00 欧元区 8 月

经常帐；20:30 美国 9 月新屋开工、营建许可月率。 

周三，14:00 英国 9 月 CPI/PPI、零售物价指数年率；20:30 加拿大 9 月 CPI 年率、8 月零

售销售月率。 

周四，14:00 德国 11 月 Gfk 消费者信心指数；20:30 美国当周初请失业金人数；22:00 欧

元区 10 月消费者信心指数；22:00 美国 9 月谘商会领先指标月率、成屋销售总数。 

周五，07:30 日本 9 月全国 CPI 年率；14:00 英国 9 月零售销售月率；15:30 德国 10 月制

造业 PMI 初值；16:00 欧元区 10 月制造业 PMI 初值；16:30 英国 10 月制造业 PMI 初值；21:45

美国 10 月 Markit 制造业 PMI 初值。 
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重点品种观点一览 

 

【股指】政策面释放积极信号，维持震荡上行格局 

中期展望： 

今年下半年以来，经济延续 V 型复苏的态势，企业盈利持续改善，股指中期反弹思路不改。基本面逻辑在于：近期公布的数据显

示，中国 9 月官方制造业 PMI 连续 7 个月维持在扩张区间，新增贷款和社融规模超预期，M1 增速继续回升。进口大幅回升，出

口增速连续 4 个月扩大，表明国内外需求逐步好转，企业经营状况持续改善。进入四季度，随着全球经济复苏加快，以及稳外贸

政策的深入落实，我国出口有望保持韧性，对经济增长形成正向拉动作用。此外，随着地方专项债、抗疫特别国债等财政政策的

进一步发力，下游需求将加快回升，由被动去库存向主动补库存过渡，PPI 同比转正的可能性较大，企业盈利有望继续改善，股指

由估值驱动转向盈利驱动。货币政策保持灵活适度，精准调控是主要方向，重点为小微企业提供资金支持，降低实体经济融资成

本。影响风险偏好的因素总体偏多，国务院印发《关于进一步提升上市公司质量的意见》，对于完善我国资本市场基础制度、促进

资本市场长期健康发展具有重要的现实意义。不利因素在于，欧洲疫情形势恶化，美国大选临近，中美关系存在较大的不确定性。 

短期展望： 

中国 9 月进出口、信贷数据超预期，政策面释放积极信号，风险偏好持续回升，股指延续反弹走势。IF 加权突破 40 及 60 日线压

力，连续 14 周维持在 4400-4800 区间震荡，压力充分消化后有望向上突破。IH 加权连续两周反弹，均线簇多头排列、向上发散，

短期面临前期高点 3400 一线压力，若能有效突破，则反弹空间进一步打开。IC 加权在 6400 关口附近遇阻回落，短线或向下寻找

20 日线支撑，预计在此处企稳的可能性较大。上证指数站上 60 及 40 日线，在 3380-3386 处形成向上跳空缺口，短期有望挑战前

期高点 3450 一线压力。 

操作建议：中国 9 月进口大幅回升，出口增速继续扩大，信贷和货币增速超预期，经济延续 V 型复苏，企业盈利持续改善，股指

由估值驱动转向盈利驱动。国内政策面释放积极信号，风险偏好回升，股指维持逢低偏多的思路。 

止损止盈： 

 

 

【国债】经济乐观预期进一步强化，债市难言乐观 

中期展望： 

中期展望（月度周期）： 疫情的影响逐渐散去，各项经济数据继续修复。最新公布的 9 月官方制造业 PMI 为 51.5%，环比提

升 0.5 个百分点，显示基本面景气度扩张仍在加速。此外， 9 月社会融资规模增量为 3.48 万亿元，好于预期 2.95 万亿元，进一步

强化了市场对经济的乐观预期。目前经济仍在修复的正轨上，内生动力逐步增强，对政策刺激的依赖度有所下降，年内货币政策

仍会延续稳健操作。 

短期展望： 

短期展望（周度周期）：双节假期后，最新公布的 PMI、进出口均好于市场预期，同时金融数据超预期进一步强化了市场对

经济的乐观预期。央行连续暂停公开市场逆回购操作，资金面有所收敛。股市强势上涨，带动市场风险偏好回升，均对债市产生

压制。海外方面，当前海外疫情二次暴发，美国大选将进入冲刺阶段，市场风险偏好阶段性趋弱。短期而言债券市场面临的压力

依然难言缓和，期债市场仍将维持区间震荡。 

操作建议：操作上，国债期货主力暂时建议观望为主。 
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止损止盈： 

 

 

【油粕】牛市波动氛围仍浓，粕强油弱 

中期展望： 

美国大豆收割进展顺利，巴西进入播种季，市场的焦点转移到了美豆出口进度及南美天气的炒作上来。因未来数月全球大豆依赖

于美国出口，市场易于放大边际利多因素对盘面的刺激，油籽、油脂、双粕等进入普遍的牛市波动。 

短期展望： 

巴西播种延后，恐导致明年 2月份前供给缺口仍将由美豆补足。阿根廷南部同样零星降雨，但大豆主产区依旧偏干（中部北部）。

南美生产不确定性因素，以及美豆旺盛的出口形势，仍主导双粕强势。受制于金融动荡形势，油脂高价振幅加大，市场买油抛粕

盛行。 

操作建议： 

豆粕 3150、菜粕 2450 多空参考停损，博弈波段多头行情为主；豆油、棕榈油、菜籽油，维持在十数日大区间巨震，短空思路对待，

急跌兑现短空利润，区间下端则转入博弈多单。 

 

 
 

 

【沥青】重新站上 2400 关口，短线谨慎博弈反弹 

中期展望： 

成本重心下移，基本面缺乏亮点，沥青中长期上行空间受限。 

短期展望： 

EIA 库存降幅高于预期和 OPEC+在 9 月遵守减产协议，对油价带来一定支撑；但全球疫情形势依旧严重，欧洲出台新的封锁措

施，需求担忧挥之不去，油价上行动能亦显不足，短线原油将有震荡反复，成本端驱动力不足。自身基本面而言，沥青市场供应

维持高位，需求有所好转，但整体去库动能仍有限，反弹仅短线思路对待，关注市场量能配合。 

操作建议：站稳 2400 谨慎短多。 

 

 

 

【烯烃链】节后去库，资金预期偏多 

中期展望： 

中期展望：甲醇方面，10 月中偏高进口预期维持，但 11-12月不确定性较大；10 月底/11月初，关注限气行情。聚烯烃方面，

需求端难以证伪，供应端关注四季度新投产产能释放带来的压力。 

短期展望： 

短期展望：甲醇方面，节后延续库存，10 月需求端 MTO/P 投产预期尤在，短期为消息面提振，待装置落地。聚烯烃方面，节

后去库顺利，行情一度冲高，PP01 临近前高。但上有国内高供应+新投产双重压力下，高位易回调，短期内难以脱离震荡区间。PP01

于 8000 点以上承压，L01 于 7500 点左右承压，维持高位整理。 

操作建议：甲醇资金看多预期，但预期尚未落地，MA01 已至高位，暂观望。 

聚烯烃期货节奏有差异，01PP-L 价差+600 至+700 内逢高做缩小，但策略宜短。 

。 
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止损止盈：风险提示：注意宏观事件/原油端波动影响。 

 

 

【黄金】美国财政刺激法案谈判取得进展，黄金维持逢高偏空 

中期展望： 

美国 9 月经济数据表现强劲，通胀温和回升，美联储主席鲍威尔等多位官员认为，更多财政刺激比购债更有效，降低了市场对美

联储进一步宽松的预期。美国总统特朗普表示愿意提供超过 1.8 万亿美元的财政刺激方案，随着大选的临近，两党相互作出让步、

达成某种妥协的可能性依然较大，美元指数大概率延续反弹，黄金中期或将承压。 

短期展望： 

美国 9 月 CPI 同比上涨 1.4%（前值 1.3%），连续 4 个月回升，通胀正在朝着 2%的目标迈近。美国上周初请失业金人数上升至 89.8

万，但已连续 7 周低于 100 万，表明就业市场仍在恢复。美国总统特朗普称愿意提供规模超过 1.8 万亿美元的财政刺激法案，有可

能在大选前通过，并指责众议院议长佩洛西阻挠达成协议。美国国会众议院议长佩洛西也表示，不用等到明年 1 月份，两党就会

敲定一份刺激方案协议。我们认为，随着美国大选的临近，两党就财政刺激法案相互妥协、达成一致的可能性依然较大。欧盟领

导人同意将与英国的贸易谈判延长数周，呼吁在渔业、公平竞争和争端解决等方面做出让步，但同时呼吁加紧准备在与英国的贸

易谈判中出现无协议的局面。短期来看，随着美国大选临近，两党在财政刺激法案谈判上的分歧缩小，美元指数延续反弹的可能

性较大，黄金短线或仍将承压。 

操作建议：随着美国大选临近，两党就财政刺激法案达成一致的可能性依然较大，美元指数有望延续反弹，黄金短期或仍将承压，

建议维持逢高偏空思路。 

止损止盈： 
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