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核心观点 

1. 周四期指延续调整态势，指数间走势分化，IH 偏强、IC 偏弱。 

2. 短期来看，美国 6 月房地产数据疲软，美联储经济状况褐皮书支持在近期降息，

美元指数承压回落，支撑黄金、白银上涨。长期来看，特朗普财政刺激效应正在

减弱，联邦基金利率上升对经济的负面影响日益凸显，美国经济周期性放缓的趋

势没有改变，二季度经济回落是大概率事件，美联储加息周期结束，年内将开始

降息，实际利率边际下降，对黄金长期利好。 

3. 周四黑色板块整体依然呈现震荡格局，近期铁矿石连续两日宽幅震荡，市场询价

积极性较差；焦炭 1909 高位开盘，震荡运行。 

4. EIA 数据显示，上周美国原油库存减少 310 万桶，超过市场预估的减少 270 万桶；

但成品油库存超预期增加，成品油库存激增，表明驾车出游旺季的需求疲弱，WTI

原油继续走低。 

5. 周四国内能化板块走势分化，PTA 增仓反弹逾 2%，天胶午后拉升收涨近 1.3%，沥

青补跌近 2%。 

6. 周四，宏观面，美国新屋开工与营建许可数据不及预期，美元指数小幅走弱，为

有色提供支撑。沪镍无疑是目前最炽手可热的品种，多重利好因素推动，沪镍继

续放量狂飙。 

期货收盘一览  
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宏观及金融期货 

国内外解析 

股指：周四期指延续调整态势，指数间走势分化，IH 偏强、IC 偏弱。为对冲政府债券发行缴款等因素的影响，央行在公开市

场开展 1000亿 7 天期逆回购操作，三日累计净投放 3600 亿，国债期货温和上涨。有关消息称，香港金管局与两地有关当局一直

密切留意沪深港通的运作情况、额度使用量和市场情况等不同因素，将会适时考虑扩大每日额度的需要。沪深港通每日额度的扩

大，有利于海外资金增加对 A股的配置。短期来看，中美贸易谈判尚未开启，下周科创板正式开始交易，市场情绪仍将受到扰动，

股指短线或再次下探。从基本面来看，中国二季度经济增速再次探底，但此前已被市场反复消化。进入三季度，上市公司半年报

将陆续发布，随着减税降费政策的全面落实，企业盈利有望边际改善。基于经济增速回升和企业盈利改善的预期，股指中期反弹

依然可期。 

贵金属：国外方面，今晚将公布美国 7 月费城联储制造业指数，6 月咨商会领先指标月率，需保持密切关注。英国脱欧方面，

欧盟首席脱欧谈判官巴尼耶表示，不会重新谈判，脱欧协议是唯一可选择的选项，若英国决定无协议脱欧，则将“面对后果”。

英国首相选举结果将于下周公布，前外交大臣约翰逊当选的可能性较大，意味着“硬脱欧派”将主导脱欧进展，这将加大无协议

脱欧的风险。短期来看，美国 6 月房地产数据疲软，美联储经济状况褐皮书支持在近期降息，美元指数承压回落，支撑黄金、白

银上涨。长期来看，特朗普财政刺激效应正在减弱，联邦基金利率上升对经济的负面影响日益凸显，美国经济周期性放缓的趋势

没有改变，二季度经济回落是大概率事件，美联储加息周期结束，年内将开始降息，实际利率边际下降，对黄金长期利好，建议

回调分批增持中线多单。 

 

工业品 

重要品种 

黑色板块：周四黑色板块整体依然呈现震荡格局，铁矿石期货主力 1909 合约收盘下跌 0.56%，至每吨 889 元,该合约日内稍早

曾一度攀升 1.3%，巴西和澳洲的铁矿石供应有所反弹，缓解了市场人士的担忧。近期铁矿石连续两日宽幅震荡，市场询价积极性

较差。综合来看，铁矿石供需基本面偏紧的，短期内较难缓解，随着交割期临近，主力 1909 合约贴水将逐步修复，盘面仍以高位

偏强震荡，注意防范监管干预风险。螺纹钢 1910 合约收盘下跌 1.66% ,报每吨 3 ,968 元。据我的钢铁网 7 月 18 日数据显示,螺纹

钢本周社会库存增加 17.56 万吨至 59622 万吨,为 9 周高位,螺纹厂库再增近 10 万吨至 237.07 万吨，同样为 4 月以来最高。螺纹

生产维持高增量,较上周增加 4.07 万吨至 379.59 万吨的相对高位。河北地区环保限产对钢材产量有所影响，但目前盘面上看影响

较为温和，今年为建国 70 周年，随着时间的临近华北地区环保限产将可能有所加严。总体上，目前钢材供需略宽松，现货承压，

受环保预期支撑盘面相对偏强，短期仍有反复。周四，焦炭 1909 高位开盘，震荡运行，1909 合约最终报收于 2194.5 元，与昨日

结算价相比上涨 4 元，涨幅 0.18%。据 Mysteel 今日调研，临沂地区已有个别焦企收到月底前停产的通知，近期各地环保政策逐渐

收紧，焦炭现货市场喊涨呼声日益增多。河北地区部分钢厂焦炭库存处中高位水平，对提涨有一定抵触情绪。总体上，焦炭供需

有所好转，现货开启第一轮提涨尝试，尽管高库存对价格反弹形成制约，但趋势已经扭转向上。周四，焦煤 1909 早盘低位震荡，

午后重心上移。下半年海关政策收紧，进口煤通关受限。焦企开工小幅下滑，利空焦煤需求，期货盘面区间震荡，建议区间操作。 

化工品：EIA 数据显示，上周美国原油库存减少 310 万桶，超过市场预估的减少 270 万桶；但成品油库存超预期增加，上周汽

油库存增加 356.5 万桶，市场预估为减少 92.5 万桶，馏分油库存增加 568.6 万桶， 远高于市场预估的增加 61.3 万桶。成品油库

存激增，表明驾车出游旺季的需求疲弱，WTI 原油继续走低，短线将考验 56 美元/桶颈线支撑。 

周四国内能化板块走势分化，PTA 增仓反弹逾 2%，天胶午后拉升收涨近 1.3%，沥青补跌近 2%。 

分品种来看，主流大厂继续挺价，提振 PTA 反弹；但聚酯产销总体不佳，现货氛围并无明显改善，部分聚酯厂家仍有减产意

愿，疲弱需求抑制反弹空间，多单谨慎短线为宜。本周船期量相对有限，港口发货量较好，乙二醇现货价格上涨，基差走强带动

期价反弹；但在终端需求出现实质好转前，我们并不看好乙二醇反弹空间，短线不追多。 

原油持续下跌拖累沥青走弱，但国内现货价格坚挺，华东市场低位报价 3350 元/吨，升水期货盘面；随着南方雨季进入尾声，

政策强基建预期将陆续落地，需求端支撑有望逐渐转强，沥青短线调整不改中期上升趋势，逢调整尝试多单。7 月 17 日，新加坡

高硫 380 FOB 现货上涨 4.5 美元/吨，结束三连跌；需求旺季对燃料油近月期价支撑仍在，短线表现近强远弱，一月空单谨慎持有。 

甲醇方面，盘面收于 2159 元/吨，日内最低 2138 元/吨，日增仓 16 万手。港口暂稳，现货 2120 元/吨，基差 -39，外盘小跌。

内地弱势整理为主，个别厂家小幅下调，西北主流厂家暂无低于 1700 元/吨。截止本周四，港口库存高达 104.82 万吨（较上周四

+9.08），罐容紧张，符合累库预期，再次对盘面和现货造成打击。下跌空间仍有，警惕现货崩塌的可能性。累库预期不改下，91
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反套存在再下破的可能性，先观察看盘面/现货下跌的节奏。聚烯烃方面，关注两油对库存、价格的把控，后期注意俄罗斯货源影

响（PE）、排产变化等。PP 方面，关注对甲醇的联动性，看甲醇下跌是否会慢慢拖累 PP。近期风险提示：甲醇现货崩塌概率高，

切勿抄底。 

有色金属 周四，宏观面，美国新屋开工与营建许可数据不及预期，美元指数小幅走弱，截止于北京时间 15:00，美元指数为

97.10，为有色提供支撑。沪镍无疑是目前最炽手可热的品种，多重利好因素推动，沪镍继续放量狂飙，其主力合约 1910今日收

涨于 117090 元/吨，暴涨 5.94%。宏观方面美联储降息预期增强，中国经济数据尚好，且中美贸易摩擦无恶化迹象，这也是期镍上

行的先决条件。再从镍基本面来看，近来市场对镍供需面的看法出现修正，前期对镍铁供应过剩的预期被证实落空，6月镍铁新增

产能释放相对缓慢，叠加因 300 系不锈钢产量将稳中有升，钢厂减产预期落空，期镍需求端亦有所回暖，再加上原本就处于同比

低位的供给端力多因素，短期来看，沪镍基本面利多。另外，从消息面上来看，近期印尼灾害频发，印尼、菲律宾矿业政策的趋

严，种种利多因素齐聚，这无疑极大提振了多头的炒作情绪，在资金疯狂涌入的推动下，沪镍七连阳。但需要注意的是，沪镍七

连阳出现过激上涨，有情绪炒作之嫌，中长期来看，三四季度镍铁密集投放以及下游不锈钢历史库存高位，都或成镍价高位滑落

的因素，建议谨慎做多勿盲目追涨。 

策略推荐 

股指中期反弹依然可期；对黄金长期利好，建议回调分批增持中线多单；铁矿石盘面仍以高位偏强震荡，注意防范监管干预

风险；螺纹受环保预期支撑盘面相对偏强，短期仍有反复；原油短线将考验 56 美元/桶颈线支撑；乙二醇短线不追多；PTA 多单谨

慎短线为宜；燃料油一月空单谨慎持有；沥青短线调整不改中期上升趋势，逢调整尝试多单；天胶多单考虑逐步止盈；甲醇现货

崩塌概率高，切勿抄底；沪镍建议谨慎做多勿盲目追涨。 

财经周历 

本周将公布中国第二季度 GDP、固定资产投资、工业增加值和消费品零售，美国 6 月零售销售和工业产出等重要数据，需重点

关注。 

周一，10:00 中国第二季度 GDP、1-6 月固定资产投资、工业增加值、社会消费品零售总额年率；20:30 美国 7 月纽约联储制

造业指数；20:50 纽约联储主席威廉姆斯发表讲话。 

周二，16:30 英国 5 月三个月 ILO 失业率、6 月失业率；17:00 欧元区 7 月 ZEW 经济景气指数、5 月贸易帐；17:00 德国 7月

ZEW 经济景气指数；20:00 英国央行行长卡尼发表讲话；20:30 美国 6 月零售销售、进口物价指数月率；21:15 美国 6 月工业产出

月率。 

周三，16:30 英国 6 月 CPI、PPI、零售物价指数年率；17:00欧元区 6 月 CPI 年率；20:30加拿大 6 月 CPI 年率；20:30美国

6 月营建许可、新屋开工年化。 

周四，09:30 澳大利亚 6 月失业率；16:30 英国 6 月零售销售月率；20:30 美国当周初请失业金人数；22:00 美国 6 月谘商会

领先指标月率。 

周五，14:00 德国 6 月 PPI 月率；16:00 欧元区 5 月经常帐；20:30 加拿大 5 月零售销售月率；22:00 美国 7 月密歇根大学消

费者信心指数初值。 
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