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1. 行情综述
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国内商品期市收盘涨跌不一，黑色系多数上涨，现货锰矿价格逐步趋稳，锰硅涨逾1%；板材下游需求处于低位但相对稳定，10
月挖掘机销售同比大幅增长，汽车产量降幅呈收窄态势，环比小幅增长，热卷涨逾1%；农产品涨跌分化，农业农村部新闻办公
室 11月 13日发布，云南省腾冲市发生非洲猪瘟疫情，鸡蛋涨逾3%，当前各产区入库结束，市场上剩余好货货源偏少，库内高
品质货源价格偏高，给予市场一定的支撑，苹果涨逾2%；下游纱厂开机率下滑，且纱线、坯布库存继续累积，冬季订单进入尾
声，需求淡季逐渐显现，加之新棉加工高于市场预期，棉花工商业库存及仓单量大增，郑棉跌逾1%；豆油回调跌逾1%；基本金
属涨跌各半，欧盟向WTO就印尼禁矿提起申诉，使得印尼镍矿出口政策出现了一定变数，同时10月我国镍矿进口累计同比仍呈
现上升，目前镍矿港口库存呈现上升趋势，同时镍铁进口依然有很大增幅，以及下游需求表现疲软，镍矿供应缺口仍有所消
化，镍价表现弱势，沪镍跌逾2%，沪铅跌逾1%；国内冶炼厂在高利润推动下，依然维持高负荷生产，10月产量突破新高。而且
消费进入12月将有转淡趋势，沪锌跌逾1%；能化品涨跌不一，EIA 数据显示 9 月美国原油产量增至记录高位 1246 万桶/日；
据报道 OPEC+ 考虑在 12 月会议将减产协议延长至明年 6 月，但俄罗斯对于减产协议延期 存在分歧，燃油、原油跌逾2%，
甲醇跌逾1%；沪金上涨，沪银下跌。

2. 盘面变化

        资金流入前十                    资金流出前十                  涨幅前十                   跌幅前十
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日线 周线

13400

12200

12900

12200

日线 周线

M2005
震荡
偏弱

震荡

在橡胶增产周期末端，整体供应预期仍偏宽松，但短期事件影响偏多。泰国政府出台橡胶
农户保障计划，对原料收购价格托底，限制出口价格进一步下滑。11月中旬国内割胶逐步
停割，国外割胶正常，印尼、马来 、泰国、印度四国先后下调2019年天胶产量，市场预
估2019年天然橡胶全球产量小幅下降；另外泰国天然橡胶种植区真菌病害有继续蔓延的迹
象，或造成天胶产量下滑，该事件影响有待进一步评估。

<20%
震荡
偏强

强

籽棉采摘和加工进入尾声，新棉交售结束，但销售仍较缓慢，短期新棉供应宽松，且秋冬
季订单需求也进入尾声，因此目前下游需求呈现疲软状态。截至 10 月底纺企在库棉花工
业库存量为70.96万吨，较上月底增加0.82万吨，因纺织企业采购相对谨慎，短期棉价方
向不明。前期部分新疆棉轮入政策落地，但轮入数量不足产量的10%，因此支撑有限。市
场关注中美贸易谈判最终结果。

<20%
低位
震荡

震荡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

RU2005

周期
观察理由交易合约

美豆减产幅度较大已是事实，美豆供需平衡发生变化，供应端收紧奠定了美豆上涨基础，国内豆粕成本
后期也将逐渐抬高。目前生猪存栏最坏的时期已经过去，猪料产销量可能月环比改善，但总量在 2019-
2020 年可能难见明显起色，加之南方水产需求进入淡季，抑制豆粕价格。总体而言，短期豆粕缺乏实
质性利多，反弹乏力，仍需等待时间。
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JM2005
震荡
偏弱

震荡
偏弱

PP2005
震荡
偏强

震荡
偏弱

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。

2001合约资金开始向加速向2005合约转移，PP价格反弹至8000以上，在8060一线测试压力，近期中安联
合、宝丰二期、巨正源等新装置运行趋于稳定新产能投放兑现，两油库存中性水平，恒力二期预计11月
底试车PP，市场数据显示，加上新产能，PP年底产能将达2471万吨，中长期供应压力体现在2005合约
上，关注2001合约交割月前后现货市场的心态变化对期货市场价格的影响。

受平遥煤矿事故影响，晋中地区安全形势趋严，但个别煤矿落实停产2-7天，多数煤矿开工正常。虽然
下游市场回暖，叠加部分煤矿生产任务基本完成，供应收紧，部分紧缺煤种有小幅提涨预期，但山西长
治、临汾等地配焦煤，由于下游尚未全面启动冬季补库，对于部分配焦煤煤种补库仍较为谨慎，煤企出
货不畅，部分煤企因库存压力已影响到生产，中短期偏空。
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