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国内商品期市收盘多数品种上涨，因伊朗对伊拉克境内的美军设施实施报复性导弹打击，中东局势持续紧张，伊朗伊斯兰革命
卫队发声明，称袭击是为苏莱马尼报仇，敦促美国尽快从伊拉克撤军，否则伊朗将发动更多袭击，进而对能化品以及避险产品
价格形成支撑，能化品涨幅居前，欧佩克+预计石油库存将会连续4-5周下降，燃油涨4.34%，甲醇涨2.59%，乙二醇涨近2%；沪
金、沪银涨逾1%；2019年受巴西矿难和澳洲飓风影响，铁矿石价格波动巨大，而且供需两端巨大变化的影响远没有完结，2020
年行情所面临的巨大不确定性是在大波动后，供应曲线与成本曲线产生了较大的偏离，Vale低成本产能何时能够复产涉及政府
行为，近期属于供应淡季，铁矿石涨逾2%，带动热卷、+A26螺纹钢、焦煤、焦炭涨逾1%，河北今年将压减钢铁产能1400万吨，
由于明年整体需求预期不差，故现货端减产对5月合约有一定利好；需求端在回调后集中补库使得消费转弱预期出现修正，沪
锌、沪铅涨逾1%；市场人气减弱，部分刚需客商成交以质论价，走货速度有所减缓，红枣跌逾1%，领跌市场。
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1. 行情综述
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美国农业部将于1月10日发布1月份供需报告。分析师预计2019年美国大豆产量接近35.38亿蒲式耳，相
比之下，美国农业部12月份的预测为35.5亿蒲式耳。分析师预计12月1日美国大豆库存为31.75亿蒲式
耳，相比之下，上年同期为37.46亿蒲式耳。豆粕市场保持窄幅波动，向上动力匮乏，豆油价格走势强
劲以及国内大豆供应充裕对市场形成压制，但是美豆进口成本的上升也对豆粕价格有所支撑。

研究品种
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3. 策略建议
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交易逻辑

在美国杀害伊朗高级将领索莱马尼后，引发了市场对于中东原油供应中断的担忧，而受到
美国警告伊朗可能会再次袭击沙特等消息刺激，在地缘担忧情绪下，原油以及附属品种容
易上涨。山东社库有明显的累库，长三角及华南地区社库依旧小幅下降。而厂库库存较上
周继续大幅下降3.65万吨至61.95万吨，降幅5.56%，目前厂库依旧处于近三年最低水平。

<20%
震荡
偏强

强BU2006

临近年底陕、蒙和晋三地安全检查频繁，个别煤矿开始进行陆续放假和停产状态，4日夜
间至6日早上晋陕蒙迎来的强降雪天气迫使煤矿提前放假，预计陕西榆林地区大部分民营
煤矿将于1月中旬停产放假。其中民营煤矿（包括集体、普通合伙）共192家，产能共
13857万吨，约占榆林市煤炭总产能的41%。港口库存有所下降，报价略有微涨。六大发电
集团受季节性需求影响，日耗维持较高水平，存在温和补库需求。
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震荡
偏强

震荡
偏强

ZC005

CFTC最新数据利多，国内储备棉轮入无成交。ICE美棉持仓量增持稳定，CFTC净多率提高
对棉价有效支撑，市场期待最新周度出口销售报告和月度供需报告调整，澳棉减产预期再
次成为本周关注焦点。国内郑棉指数高位调整，持仓量企稳，主力多头坚定看好未来价格
上涨。储备棉轮入成交率再次为0吨，现货贸易商仍然考虑现货直销或期货交割。
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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。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。

供应水平达到年内较高水平，新装置运行稳定，检修降至年内低点，受环保影响下游开工回落，刚需采
购为主，整体pp库存再度回升，石化库存上升，贸易商、港口库存环比回落，中美贸易关系缓和，原油
高位震荡，对成本端有一定支撑。

目前胶市“供需两弱，政策挺价，情绪中性”。中国央行降准，中国持续逆周期操作；美伊关系恶化，
中美第一阶段美贸易协议预计1月中旬签署；东南亚产胶国将由高产期过渡到减产期，中国步入停割
期；11月中国汽车销量同比降幅缩窄环比上升；2019 年 1—11 月中国天然橡胶与合成橡胶进口总量为
582 万吨，同比下降 8.38%。其中，1—11 月天然橡胶进口 221 万吨，同比下降 4.5%；1—10 月混合
胶进口 201万。根据已公布的进口明细看，截至 10 月底累计进口量最多的是混合胶，其次是天然胶
乳，两者分别占到总进口量的 49%、11%。而这两个品种进口量同比上年分别减少了 15.54%、6.86%。
上周中国全钢胎开工率续降，半钢胎开工负荷为 70.73%，较上周增加 7.91 %，较去年同期增加 4.54
%。
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