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1. 行情综述
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2019.11.07

国内期市收盘多数下跌；黑色系多数下跌，铁矿石供给月环比增量较大，在冬秋季环保限产及终端需求季节性走弱背景下，钢
厂无大幅补库需求，铁矿石需求将环比走弱，预铁矿石跌逾2%；能化品多数下跌，随着高低硫转换深入，亚太高硫燃油供应增
加，燃油跌逾2%；目前港口高库存压制且后期去库困难，采暖季西南气头甲醇减产低于预期，山东再度环保预警，重新施压甲
醇传统需求，且低价乙烯影响华东甲醇需求，甲醇跌逾2%，工厂开工意愿并不高，开工率回落至85%以下，为年内最低水平，
聚酯产品价格继续下降，价格下跌带动产销回升，但聚酯现金流仍在缩减之中，PTA跌逾1%；基本金属涨跌不一，高冶炼利润
继续支持冶炼高开工意愿，叠加后续国内冶炼检修计划尚较少，冶炼产出将进一步释放提升，沪锌跌逾1%；农产品多数下跌，
广西糖协或申请保障措施延期，为郑糖带来不确定性，市场预计到2020年5月配额外恢复50%，若下调进口糖成本或大幅下降，
白糖跌逾3%，美棉产量同比增幅近两成，环比调降；印度降水偏多，棉花增产预期出现分歧；中国棉花商业库存同比偏高，新
棉集中上市，郑棉跌逾1%；贵金属涨跌互现，美国第三季度生产率意外出现近四年来的首次下降，劳动力成本加速增长，引发
了投资者对企业利率下降和经济陷入“滞胀”状况的担忧。

2. 盘面变化
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日线 周线

5810

5600

13400

12600

12200

11600

日线 周线

M2001
震荡
偏弱

震荡

I2001 震荡
震荡
偏弱

RU2001

震荡
偏强

震荡
偏强

中美贸易战谈判进展乐观，英国脱欧影响淡化，全球流动性进一步宽松，俄罗斯再次超预
期降息，美联储 10 月降息概率高企，长期利多大宗商品价格。随着全球天胶增产高峰期
结束，建议维持偏多思路。

<20%
低位
震荡

震荡
偏强

新疆棉花减产消息不断发酵，之前北疆减产，近日南疆再次传出减产消息，引发轧花厂抢
收，籽棉收购价格提升，加上棉籽价格大涨，新棉现货报价也相对坚挺。

<20%
低位
震荡

震荡
偏强

CF001

研究品种

计划入场

周期
仓位

3. 策略建议

注：建议总持仓不超过50%

交易合约
压力位
支撑位

交易逻辑

SR001

广西又有 2 家集团清库，仅一家在售，糖厂库存基本见底。据沐甜科技统计，广西 5 大
制糖集团 4 家已清库，比 17/18榨季大幅提前，3 家提前 23~30 天，1 家提前 9 天。
此外，甘蔗糖分累积不够充分，糖厂开榨推迟，新糖上市推迟至11 月底或 12 月初。国
际方面，印度糖厂已经延后开榨 2周，因洪水和马邦 的选举活动，马邦持续遭洪水灾
害，开
榨预计进一步延误；富四通预计 19/20 榨季供应缺口增加值 770 万吨（此前 590 万
吨），主要是下调了印度和欧盟的产量。

<20%

周期
观察理由交易合约

近期贸易商出货意愿较强，钢厂则按需补库，港口现货价格及基差持稳。当前铁矿供需缺口已经弥补，
淡水河谷由于前期发货不及预期，四季度发货压力颇大，港口库存累库明显，现货流动性较差，总量矛
盾利空，钢厂难见补库。

美豆收割进度推进，叠加市场担心中美贸易第一阶段协议有可能推迟签署，隔夜美豆下跌。因美豆走势
偏弱，且人民币升值，国内豆粕期现货价格延续调整走势。不过，由于近期豆粕库存明显下滑，成交放
量，预计后期豆粕调整空间有限。
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PP2001
震荡
偏弱

震荡

免责声明：

研究品种

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。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。

浙江石化计划11月试车，年底之前PP新扩能超过200万吨，预计后期PP开工率将继续走高，下游10月家
电销售额同比和环比均有所下降，同比下降15%—20%，环比下降近40%左右。10月两大白电龙头销量在
不同地区出现两极分化，浙江地区需求疲软导致销量明显下滑，上海地区进入装修旺季，叠加促销活
动，同比环比均有改善。PP在7800一线震荡。
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