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新纪元期货 · 每日观点

【新纪元期货·投资内参】

特朗普为贸易战辩护言论，冲击金融市场信心

进入下半年，货币政策的重心将转向稳增长，定向降准和结构性降息的预期上
升，随着减税降费政策的全面落实，企业盈利正在边际改善，股指中期反弹有望

缓慢开启。

期货收盘一览

美联储7月会议纪要不及预期鸽派，市场对欧洲央行货币宽松的预期升温，推动美
元指数走强，国际黄金或将承压。

特朗普形容自己是被选中的对华发起贸易战的人，这在中美经贸分歧未能达成之
际，加重了市场紧张的情绪，在岸人民币汇率贬值再续新低。国内油粕市场买兴

热情高涨，协同共振领涨商品，油粕比价近日有收窄动作，我国确定稳定生猪生

产和猪肉保供稳价措施，缓解远期饲料需求不振的忧虑。

原油价格陷入数日来的狭窄震荡区间，能化品种单日趋势表现平淡。委内瑞拉制
裁事件升级，马瑞油原料断供炒作刺激沥青反弹；PTA供应压力不减，聚酯脉冲式

产销需求无亮点，导致其价格再探临近新低。经贸摩擦背景下，总需求之殇，令

多数能化品种反弹成为了次要波动。

美联储最新会议纪要显示降息预期有所削弱，基本金属上行空间被封阻，叠加中
美贸易摩擦升温，铜镍双双走跌。

黑色系偏强运行,产存数据传利好,午后强势反弹。中国钢厂限产力度加大,,市场
普遍预期中国将延续钢厂限产举措,且可能在10月初的国庆节前加强。钢材供应端

小幅收紧,近两周钢材高库存终现松动,市场信心回升。

【2019年8月22日】

核心观点
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股指

贵金属

油粕

黑色板块

有色金属

工业品

周四黑色系偏强运行,产存数据传利好,午后强势反弹。铁矿石2001合约涨1.1%,收报600元/吨,持仓量增加7.1万手,收获逾4亿
资金的加持。有报告称,中国钢厂限产力度加大, 武安市大气污染防治工作领导小组办公室发布关于钢铁焦化企业强化应急管

控工作的通知,限产力度再次加码,实施时间为2019年8月22日-2019年8月31日。此前唐山市同样在截止周三的四天内加大减产

力度。为对抗污染,市场普遍预期中国将延续钢厂限产举措,且可能在10月初的国庆节前加强。铁矿石到货量在逐渐回升,令供

需紧张关系有所缓解,后市重点关注钢材下游需求是否出现转好的情况,整体上铁矿延续弱势运行,短线波段短多操作。螺纹方

面, 螺纹钢主力午后最高拉涨至3718元,收涨1.31%,增仓近15万手。昨日西部和广东地区钢材库存下降传递偏好信号,最新钢

联库存数据如期连续回落至180969万吨,降幅略扩大至0 87%。螺纹钢产量则减少863万吨至351.97万吨,创4个月低位。此前部

分钢厂主动停产保价,唐山亦出台阶段性限产措施,钢材供应端小幅收紧,近两周钢材高库存终现松动,市场信心回升。钢铁企

业限产加严动作频出，限制了钢价跌势,超跌反弹机会增加，但次要趋势仅波段偏短对待，总需求忧虑预计将限制持反弹续性

。

美联储公布的7月会议纪要显示其并未走上进一步放松货币政策的既定道路，故降息预期有所削弱，打压基本金属上行空间。
今日有色金属涨跌不一，沪铜主力合约1910受降息预期削弱影响，今日震荡收跌于46310元/吨，跌幅0.17%。对于铜产业链而

言，大部分终端正处于淡季，虽然目前处于消费淡季，但“金九银十”即将到来，电网投资额的回升，汽车消费的边际改善

以及房屋竣工面积增加或使得铜终端消费回暖。沪镍主力合约1910今日震荡收跌于122930元/吨，跌幅0.78%。LME周三公布数

据显示，伦镍库存震荡回升至150012吨，刷新7月15日以来库存高位。上期所沪镍库存三周连涨至29009吨，刷新逾十四个月

高位。消息面来看，印尼禁矿传闻影响逐渐消退，在无突发消息助推的情况下，多头畏高情绪显露，资金有所撤离，这是镍

价近来回调的主要原因。不过目前冶炼端国内外镍板库存整体处于低位，需求端不锈钢继续维持高排产，镍价上行驱动仍

在，短期来看不宜过分看空。

策略推荐

周四央行在公开市场进行600亿7天期逆回购操作，当日实现净投放300亿，货币市场利率小幅下行。股指期货维持窄幅波动，
市场谨慎情绪占主导。从8月中观数据来看，钢厂高炉开工率连续三周回升，6大发电集团日均耗煤量较7月份明显增加，表明

上游工业生产小幅加快，经济景气度有所好转。7月PPI为2016年8月以来首次转负，工业通缩压力加大，当前多数行业仍在主

动去库存周期。国际贸易形势严峻，全球经济下行压力加大背景下，各国央行货币政策纷纷转向宽松，年初以来已有近20家

央行宣布降息。我们预计在全球新一轮宽松政策的推动下，经济悲观预期将逐步扭转，主动去库存或在年底结束，并进入被

动去库存阶段。进入下半年，货币政策的重心将转向稳增长，定向降准和结构性降息的预期上升，随着减税降费政策的全面

落实，企业盈利正在边际改善，股指中期反弹有望缓慢开启。

今日将公布欧元区、德国8月制造业PMI，晚间公布美国8月Markit制造业PMI，此外欧洲央行将公布货币政策会议纪要，重点
关注欧元区制造业PMI是否继续恶化，以及美国制造业PMI能否守住扩张区间，这将在很大程度上影响市场对两大经济体货币

政策的预期。英国脱欧方面，距离10月31日截止期限越来越近，但英国与欧盟仍未找到爱尔兰边界问题的解决办法，使得无

协议脱欧的可能性逐渐加大。短期来看，美联储7月会议纪要不及预期鸽派，市场对欧洲央行货币宽松的预期升温，推动美元

指数走强，国际黄金或将承压。长期来看，全球贸易形势严峻，特朗普财政刺激效应正在减弱，美国经济周期性放缓的趋势

没有改变，美联储结束缩表计划，进行“保险性”降息，更加鸽派的货币政策需要等待更多疲软的经济数据，黄金中期上涨

的逻辑仍在。

农产品

中美经贸分歧仍未达成共识之际，美国总统特朗普周三21日表示，美国正在贸易战中取得胜利，不过他强调，这并非他的贸
易战，这场贸易战早应在美国其他总统在位时由他们发起，更形容自己是“被选中的人”。受此动向影响，国内油粕市场买

兴热情高涨，菜系油粕、豆系油粕协同共振，领涨商品，油粕比价近日有收窄动作，我国确定稳定生猪生产和猪肉保供稳价

措施，缓解远期饲料需求不振的忧虑。马来西亚棕榈油行业协会发布数据显示，8月东南亚棕榈油增长放缓，另外，印尼遭遇

干旱，厄尔尼诺后的产量削减趋势，为棕榈油注入强劲上涨动力，进一步推动油脂板块走升。ProFarmer中西部年度作物巡

视，大豆主产区豆荚数据下降幅度显著，市场关注其产量前景评估结果，芝加哥豆系低价技术强势有望延续。

宏观及金融期货



财经周历

外围股市回暖，宏观政策维稳预期提振市场信心，股指维持反弹思路。美联储会议纪要不及预期鸽派，黄金短线仍存压力。
特朗普言论引发市场不安，宏观对冲策略上多农空工的逻辑仍在。波段上，特别关注菜系油粕、豆系油粕、白糖等为多头配

置。铜市多空博弈加剧，震荡趋势不改，建议观望。镍价上行驱动仍在，短期来看不宜过分看空。整体上铁矿延续弱势运行,

短线波段短多操作。螺纹超跌反弹机会增加，但次要趋势仅波段偏短对待，总需求忧虑预计将限制持反弹续性。

本周将公布欧元区7月CPI年率、8月制造业PMI初值，美国8月Markit制造业PMI初值，此外杰克逊霍尔全球央行年会将于本周
举行，需重点关注。

周一，16:00欧元区6月经常帐；17:00欧元区7月CPI年率。

周二，14:00德国7月PPI月率。

周三，20:30加拿大7月CPI年率；22:00美国7月成屋销售年化总数。

周四，15:30德国8月制造业PMI初值；16:00欧元区8月制造业PMI初值；20:30美国当周初请失业金人数；21:45美国8月

Markit制造业PMI初值；22:00欧元区8月消费者信心指数；22:00美国7月谘商会领先指标月率。

周五，20:30加拿大6月零售销售月率；22:00美国7月新屋销售年化总数。




