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表 1：当周期货市场盘面变化 

国内期市统计   2018/12/21 星期五   

金融期货 周收盘价 周涨跌幅 持仓变化 成交量 

沪深 300 指数期货 3,034.20 -4.40 6,345 208,415 

上证 50 指数期货 2,313.20 -4.87 3,780 92,643 

中证 500 指数期货 4,206.00 -3.00 4,546 137,419 

5 年期国债期货 98.93 0.13 -1,503 32,418 

10 年期国债期货 96.90 0.31 -1,694 212,840 

有色金属 周收盘价 周涨跌幅 持仓变化 成交量 

沪铜 48,410.00 -1.51 4,938 1,081,732 

沪铝 13,750.00 0.81 -6,634 742,230 

沪锌 21,095.00 1.25 -32,568 3,361,538 

沪铅 18,035.00 -2.09 3,166 149,564 

沪镍 89,750.00 0.56 -6,066 2,593,568 

沪锡 146,850.00 0.17 1,754 83,796 

贵金属 周收盘价 周涨跌幅 持仓变化 成交量 

沪金 284.80 1.50 28,922 718,388 

沪银 3,591.00 0.31 -23,034 1,464,886 

工业品 周收盘价 周涨跌幅 持仓变化 成交量 

铁矿石 497.00 3.33 106,992 4,808,336 

螺纹钢 3,508.00 2.36 115,694 20,077,874 

玻璃 1,299.00 0.85 51,090 578,336 

热轧卷板 3,467.00 0.67 57,110 3,925,834 

硅铁 6,060.00 -1.88 -13,402 176,034 

锰硅 7,982.00 -3.58 -45,400 289,650 

能源化工 周收盘价 周涨跌幅 持仓变化 成交量 

沥青 2,750.00 -1.01 59,934 4,001,790 

原油 389.60 -7.61 26,712 1,978,198 

甲醇 2,450.00 -1.25 194,780 11,915,990 

焦煤 1,198.50 -4.12 4,748 1,508,078 

动力煤 561.00 -0.36 20,672 777,100 

焦炭 1,993.00 -1.34 18,992 3,619,084 

PTA 6,018.00 -2.46 98,700 8,584,772 

PVC 6,465.00 2.62 -16,036 1,085,078 

塑料 8,605.00 1.35 16,490 1,386,214 

PP 8,444.00 -0.33 27,024 3,019,018 

橡胶 11,325.00 0.40 23,494 1,564,882 

燃料油 2,504.00 -5.65 81,134 4,596,580 

农产品 周收盘价 周涨跌幅 持仓变化 成交量 

豆一 3,144.00 0.16 -70,682 415,656 

豆二 3,015.00 -0.20 864 280,220 

豆粕 2,649.00 -0.41 46,952 4,090,536 
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豆油 5,442.00 1.45 -29,830 1,468,350 

棕榈油 4,600.00 2.36 19,384 1,935,920 

菜油 6,523.00 -1.60 1,656 871,028 

菜粕 2,174.00 -0.32 -974 2,863,474 

玉米 1,863.00 -0.16 16,566 1,953,892 

玉米淀粉 2,330.00 0.00 -13,236 633,218 

郑棉 15,185.00 -0.82 4,584 669,426 

白糖 4,885.00 -1.41 20,424 2,087,264 

鸡蛋 3,474.00 -0.94 10,342 454,662 

苹果 11,339.00 -1.97 -14,992 1,252,160 

 

 商品期货——有色 

1. 有色产业基本面信息 

 【经参：发改委密集批复数千亿基建项目 明年投资补短板力度有

望加大】据了解，发改委近期密集批复了新建西安至延安铁路、

广西北部湾经济区城际铁路建设规划、上海市城市轨道交通第三

期建设规划，以及杭州市城市轨道交通第三期建设规划等机车设

施投资项目。项目总投资超过了 5000 亿元。业内人士认为，加大

投资补短板力度仍然是 2019 年的一个工作重点。 

 【海关数据-电解锰】2018 年 11 月国内电解锰出口总量 44006 吨，

环比上月增加 14.1%；其中“未锻轧锰、废碎料、粉末”共 41781

吨；“锻轧锰及锰制品”2225 吨。 

 【中国五矿铜铅锌产业基地投产】26 日，中国五矿铜铅锌产业基

地 30 万吨锌项目的 2 号焙烧炉开始投料。此次投料的 152 平方米

焙烧炉，是世界最大的流态化焙烧炉，日处理锌精矿物料将达到

1060 吨。 

 【到货增加同时出库量下降 铝锭库存周比增加 0.6 万吨】12 月
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27 日，SMM 统计国内电解铝社会库存（含 SHFE 仓单）：上海地

区 32.1 万吨，无锡地区 51.9 万吨，杭州地区 11.1 万吨，巩义地

区 8.1 万吨，南海地区 15.1 万吨，天津 5.7 万吨，临沂 2.3 万吨，

重庆 2.3 万吨，消费地铝锭库存合计 128.6 万吨，比上周四增加

0.6 万吨。 

 【连续 5 个月销量下滑 2018 年车市负增长几成定局】去年，我

国汽车销量 2887.89 万辆,同比增长 3.04%，不少车企在年初制定

了较高的增速目标，上半年中国汽车销量同比微增 5.57%，下半

年车市急转直下，从连续 5 个月出现销量同比下滑的趁势看，2018

年中国汽车市场大概率首次出现负增长的情况。 

2. 有色期货品种策略 

 近期有色期货整体延续承压震荡走势，沪锌区间内震荡，建议投

资者短线区间内参与操作；而沪铜、沪铝、沪镍跌势延续，建议

投资者仍以空头思路轻仓参与操作。 

 套利策略 

根据 Wind 数据显示，从季节性角度分析，沪铜、沪锌的主力与

次主力合约价差较近五年相比维持在平均水平，而沪铝的主力与次主

力合约价差较近五年相比维持在较低水平，建议跨期套利策略观望为

主。 

从季节性角度分析，沪铜与沪铝比价较近五年相比维持在平均水

平，沪铜与沪锌比价较近五年相比维持在较低水平，而沪镍与沪锌比

价持续走低，投资者前期介入卖沪镍买沪锌套利策略可轻仓持有。 
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数据来源：Wind 

 商品期货——黑色 

钢材：库存有望累积但限产 

一周信息集萃： 

1、钢联数据显示，五大钢材再次未能累库，螺纹总库存下降 7 万吨，年末

高炉例检增加，供应有明显减量，尤其是热轧，热卷总库存下降 6 万吨，显示

需求韧性较强，好于去年同期。 

2、近日徐钢集团为支持和拥护徐州市大气污染防治攻坚冲刺工作，助力徐

州市大气污染防治工作“双 60”目标，响应徐州市重污染天气红色应急管控措

施，徐钢集团决定实施全公司停产，先后停产了烧结系统、球团系统、高炉系统、

炼钢系统、轧钢系统等生产设施。 
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3、唐山市发布限产措施，20 日至 31 日钢铁企业除有供暖任务的企业，烧

结机均需停产，有供暖任务的在满足供暖最低生产负荷后最大限度采取限产措

施，部分成本大前期亏损企业主动停产检修。 

4、深圳四大行首套房贷利率下调“上浮 15%”降至“上浮 10%”。政策

端有 宽松迹象，对冲下行压力，远期悲观有望修复。 

5、季节性消费下降明显，冬储时间越发临近，贸易商看弱后市。 

6、近日中国生态文明论坛上限产话题再度成为热点，全国环保厅局长达成

共识，禁止一刀切，敢于切一刀。预计未来产量仍会缓慢下降，但不会出现以往

一刀切式的产量大幅下降。 

策略：近期钢材供需有所改善，成本支撑下限产及低库存利多钢价，但由于

冬储临近令价格向上空间不大，耐心等反弹结束找机会放空。套利：钢材近强远

弱仍将持续，螺纹热卷可买 5 抛 10。 

 

铁矿：钢厂补库欲望较强 

一周信息集萃： 

1、铁矿现货市场交易稳中有升，随着钢价的企稳回升，钢厂重新获得利润

之后有明显的补库行为。 

2、进口铁矿石利润仍然可观，外矿仍未放量，巴西发货持续出现减量铁矿

总体库存较前期出现明显下降，使得矿价相对坚挺，港口现货市场健康且价格偏

强势。 

3、内矿方面，河北地区限产重启，部分选矿厂再次关停。随着唐山、徐州

等地钢企开始执行新的限产措施，也将同步抑制铁矿的消费，对铁矿上涨形成利
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空因素 

4、临近 1 月，钢厂也将为春节补库进行准备，可能属于相对集中的补库行

情； 

策略：短期限产对铁矿供需都有影响，但中长期看，铁矿供需基本面改善依

然不明显，耐心等短线反弹结束，中线空头交易。 

 

焦炭、焦煤：焦煤有望修复贴水 

一周信息集萃： 

1、现货方面，昨日照港准一级冶金焦炭价格下跌 10 元至 2250 元/吨，唐

山二级冶金焦到厂价格维持至 2200 元/吨。澳洲中挥发焦煤价格维持 197 美元

/吨，折算成人民币 1611 元/吨。 

2、焦炭：焦炭需求下滑，供求呈紧平衡格局，唐山等地区因环保力度增加，

但除个别焦企因环保小幅限产其他焦企普遍开工正常。焦炭价格暂稳，可能继续

盘整，不具备大幅下跌条件。 

3、近日钢焦博弈依旧较为激烈，钢厂焦炭库存水平尚可，对高价焦抵触心

理较强，对于焦炭需求有一定的打压。下游钢铁限产形势有进一步加剧的可能，

钢厂高炉陆续检修，钢厂有意控制焦炭到货量，焦企焦炭库存小幅累积，产能利

用率小幅提升，运费小幅下跌，市场观望情绪较多。 

4、唐山烧结全停，成材供给减少，成材强势带动煤焦预期上涨。 

5、徐州地区焦企限产加剧，大部分焦企关停，仅有 3 家焦企少量出焦。陕

西地区因环保限产影响开工率下滑较大。 

6、焦煤：焦化利润尚可，焦煤供需较为健康，但受焦炭低价影响，焦煤成
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交滑落。但年底前部分煤企、货运均有放假安排，煤矿产量下滑，供给将进一步

收紧，部分地区环保限产力度增加，运输受阻，低硫主焦煤依旧紧俏，成交较为

清淡。 

7、目前部分焦企炼焦煤库存水平均尚可，山西等部分地区高价煤种价格小

幅回调，其中配煤价格下跌幅度较大。 

策略：徐州等地区限产力度加强，焦炭供给收紧，但整体仍呈震荡偏弱走势，

且远月贴水幅度较大，可耐心等阶段性的反弹行情尾声高位做空。焦煤山东矿难

等因素依旧导致供给较为紧张，关注远月多单建仓机会。 

螺纹钢期现价差                              热卷期现价差 

 

数据来源：Wind 

铁矿石期现价差                              焦煤期现价差 

 
数据来源：Wind 
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焦炭期现价差                                盘面钢厂利润 

 

数据来源：Wind 

 

 商品期货——能化 

（一）原油：市场将被重新分割的“革命风潮“汹涌，美国疯狂增产成为净

出口国，OPEC+无奈减产。 

1、美国疯狂增产。13 日美国能源信息署(EIA)发布的报告显示，2018 年美

国原油产量已创下 1088 万桶/日的破纪录水平，这将使美国一跃成为全球最大

石油生产国。EIA 同时在报告中大幅下调了 2019 年的油价预期。美国的页岩油

开采工作正在如火如荼的展开之中，并于本月初摇身一变成为原油和成品油净出

口国。 

2、产量创新高，近期库存数据下降。 

美国 EIA 原油库存连降两周，但明显逊色于同期超过 1000 万桶的 API 原油

库存降幅。美国 12 月 7 日当周 EIA 原油库存 -120.8 万桶，预期 -350 万桶，

前值 -732.3 万桶。库欣地区原油库存 +114.8 万桶，前值 +172.9 万桶。汽油

库存 +208.7 万桶，预期 +225 万桶，前值 +169.9 万桶。精炼油库存 -147.5

万桶，预期 +185 万桶，前值 +381.1 万桶。精炼厂设备利用率 -0.4%，预期 

+0.3%，前值 -0.1%。 
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美国 12 月 7 日当周 API 原油库存 -1018 万桶，前值 +536 万桶。库欣地

区原油库存 +64.2 万桶，前值 +144 万桶。汽油库存 -248.4 万桶，前值 +361

万桶。精炼油库存 +71.2 万桶，前值 +432 万桶。 

3、巴西也在预备着跻身石油生产大国之列，将境内丰富的油气资源“外包”

给石油开采巨头，从原油市场分一杯羹。 

4、沙特将大幅削减对美国的石油出口。沙特 2019 年 1 月份将急剧削减面

向美国市场的石油出口，以期明显地降低石油库存。沙特 2019 年 1 月份发往美

国市场的石油装船甚至可能会测试2017年后期所录得的最近30年低点58.2万

桶/日。届时，沙特总体石油出口将下降至大约 700 万桶/日的水平，而 2018 年

11-12 月份的出口水平大约为 800 万桶/日 

5、12 日公布的 OPEC 月报显示，由于伊朗石油供应量的急剧下滑与沙特

产量的飙升相抵消，11 月 OPEC 石油产量总体呈下降趋势。沙特创下新高，总

产量却现下滑。据 OPEC 在月报中援引独立消息来源称，组织内 11 月原油日产

量总计下滑约 1.1 万桶，至 3297 万桶。其中，沙特阿拉伯产量在 11 月飙升至

1100 万桶/日的历史新高，月产量平均增加了 37.7 万桶/日，而沙特方面直接给

出的数据则显示，该国原油产量约有 1110 万桶之高。尽管如此，OPEC 组织内

原油产量却并未出现较大提振。伊朗的原油产量下滑 38 万桶/日，日产量自 2016

年以来首次跌破 300 万桶，几乎完全抵消沙特 11 月增产的影响。 

6、由于美国、巴西、俄罗斯等国的产量增加，预计明年非 OPEC 国家的石

油供应量将增加 216 万桶/日。据 OPEC 估计，这些国家在 2018 年内增产约 250

万桶/日。种种外部压力促使 OPEC 成员国做出减产决定。一周前，OPEC+国家

在维也纳达成协议，从 2019 年 1 月起合计减产 120 万桶/日，其中 15 个 OPEC
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成员国减产 80 万桶/日，10 个非 OPEC 国家减产 40 万桶/日。  

总体来看，由于供应增加超过需求的增长，OPEC 预计将明年原油产量下调

至 3140 万桶/日，较 2018 年减少 100 万桶。国际油市纷争因为美国因素持续

升温。 

（二）前期原油进口价较高，能化成本高企，期货价格下跌，但国内石化现

期价格低迷，临近交割，实体企业希望收复失地，行情震荡。 

1、聚烯烃：主流石化大区库存总量有所下降，聚烯烃石化库存 63.5 万吨，

终端适时补仓，多是刚需为主。下游工厂基本运行正常，下游市场保持随用随买

刚需为主，其中低压管材及棚膜厂开工回落持续，同时订单积累降幅。  

LLDPE12 月 13 日中油华北出厂 9400 元/吨；华北低端市场 9200 元/吨（煤

化工）；12 月 12 日，CFR 中国价格为 1021 美金/吨，折合完税价 8861 元/吨

左右，进口利润 389 元/吨。进口窗口打开以及需求季节性回落，PE 近期震荡修

复基差为主。PP：华东粒料-粉料价差较小，进一步下行空间不大，期货邻近交

割标品不多借机修复基差，共聚注塑类制品汽车白电产销不及预期，需求端未见

明显起色，进口窗口打开、外盘检修不多的情况下，PP 现货价格偏弱震荡走势

为主。 

2、甲醇：太仓 2400 元/吨，山东南部、河北、内蒙和西南的现货价格分别

为 2440、2230、1980 和 2350 元/吨；可交割地价格为 2400~2640 元/吨。

华东基差为-20，最低交割地基差-20。12 月 12 日 CFR 中国价格为 272 美元/

吨，现货人民币理论进口盈亏为 35 元/吨（含 50 港杂费），加点完税价盈利为

-55 元/吨附近，港口库存 73.82 吨，港口流通库存 19.1 万吨。 

3、由于之前中美贸易战不停的摩擦，大量美国订单转移至东南亚。但对于
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纺织服装面料，中国有很强的话语权，现在盛泽市场东南亚订单占比仅次于日韩

市场，但有些我们出口到东南亚的面料订单，其实终端客户仍是欧美市场；如今

贸易战得到缓和，美国订单回流，也是情理之中的事情了。 

4、PTA：棉纺织技术新传媒：苏州同科纺织有限公司的周总说道：公司以

前一直做美国订单的，60%的订单都是美国单，今年的美国订单确实减少了不少，

一部分客户在东南亚等地下单了。部分欧美客户会要求把产品直接发送到他们在

东南亚所建的服装厂，东南亚企业还是要来中国下单服装面料。综上所述尽管美

单在中国的下单量减少，转移至东南亚地区，但中南亚接到单子后还是要来中国

订购面料。如此来看，东南亚只是一个中转站，美国才是我们的终端市场。对美

方来说，在中国下单也更高效，便捷，毕竟中国的纺织产业链更完善，有更多的

采购资源，也有非常多的行业细分和行业机遇，也有许多专业的对美贸易企业，

具有多年的对美贸易经验，所以中美贸易休战缓和也会使的一部分订单回流。 

苏州红柳纺织科技有限公司的张经理表示中美贸易战刚刚缓和，不可能马上

反应到织造市场的，肯定是需要一段过渡的时间的。目前来看，情况并不好说，

尽管上游都涨了，但织造市场并不见起色，所以还是需要谨慎一点。 

2018 年 11 月我国纺织品服装出口金额统计 

 

 商品期货——棕榈油 

 2019 年 1 月交货的 24 度精炼棕榈油报价为每吨 500 美元/吨，比上一交易

日下跌 5 美元；2 月到 3 月份的报价为 527.5 美元/吨，和上一交易日持平；

4 月到 6 月份的报价为 552.5 美元/吨，比上一交易日上涨 2.5 美元；7 月到

9 月的报价为 552.5 美元/吨，和上一交易日持平，马来西亚港口的 FOB 报
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价。 

 船运调查公司 AmSpec Agri 马来西亚公司称，12 月 1 日-25 日期间马来西

亚棕榈油出口量为 973,561 吨，比 11 月份同期的 1,039,690 吨减少 6.4%。

船运调查机构 ITS 发布的数据显示，2018 年 12 月 1 日-25 日期间马来西亚

棕榈油出口量为 1,015,601 吨，比 11 月份同期的 1,041,433 吨减少 2.5%。 

 行业分析师Dorab Mistry预计马来西亚今年棕榈油库存峰值将达到300到

330 万吨。印尼棕榈油库存目前接近 500 万吨，而且还会持续增长。他表示，

棕榈油价格需要跌到 2100 令吉以下才能保持竞争力。 

 在美湾，美国1号黄大豆现货平均报价为每蒲式耳8.93美元，约合每吨328.1

美元，比上一交易日下跌 2.5 美分。路易斯安那湾的基差报价是比 CBOT 的

2019 年 1 月大豆期价高出 20 到 28 美分。在伊利诺伊州的中部地区，大豆

加工厂收购大豆的平均报价为每蒲 8.48 美元，比上一交易日下跌 1 美分。

基差报价是比 CBOT 的 2019 年 1 月大豆期价每蒲低了 32 美分到 10 美分。 

 

 

 

 

免责声明 

本研究报告由民生期货有限公司撰写,本报告是根据国际和行业通行的准则，

以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完整，但并不保证报告所述

信息的准确性和完整性。本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不

构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购期货或其它金融工具的邀请或保证。
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客户不应单纯依靠本报告所载的内容而取代个人的独立判断。本报告不能作为道

义的、责任的和法律的依据或者凭证，无论是否已经明示或者暗示。民生期货有

限公司将随时补充、更正和修订有关信息，但不保证及时发布。对于本报告所提

供信息所导致的任何直接的或者间接的投资盈亏后果民生期货有限公司不承担

任何责任。  

 

 

 

 

 


