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民生期货晨会 20200520 

一、 夜盘行情回顾 

涨幅前十                                          跌幅前十 
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二、 期市资讯 

1. 银行信贷数据:4 月数据好于预期，4 月新增社融 3.09 万亿元，同比多增 1.42 万亿元。从信贷结构来看，企业短期和中长期贷款均同比改善，是 4 月加杠杆

的主力部门。由于新冠肺炎疫情对经济负面影响的弱化，以及政策的刺激作用,各项经济数据在持续恢复。 

2. 芝加哥商业交易所（CME）:将 WTI 原油期货 6 月合约的持仓保证金由 12000 美元/手下调 25%至 9000 美元/手。这是 CME5 月份以来第二次对 WTI 原油期货 6

月合约的持仓保证金进行调整。5 月 13 日，CME 将之前为 10000 美元/手上调为 WTI 原油期货 6 月合约的持仓保证金至 12000 美元/手，提高了交易 WTI 原

油期货 6 月合约的资金门槛,市场普遍将其解读为谨防负油价再次出现的措施之一。而此次下调 WTI 原油期货 6 月合约持仓保证金，市场普遍认为一定程度

暗示该合约出现负价的可能性较低。 

3. 上期所:近年来上期所提出了“一主两翼”的发展战略，其中发展仓单市场与衍生品市场，成为打造多层次商品市场的关键所在。上期标准仓单交易平台建

设分为三个阶段，在第一阶段完成“从无到有”，通过推出标准仓单交易，盘活仓单存量，满足实体企业的个性化交割需求；在第二阶段推进“从有到优”，

推出延伸仓单交易，建设仓单认证系统，实现平台的区域定价基准功能，满足实体企业提前定价的需求；在第三阶段实现“从优到强”，通过推出基差交易、

商品互换、场外期权等场外衍生品业务，打造多元化的商品交易方式，满足实体企业个性化的风险管理需求。 

4. 标普全球评级：二季度中国大宗商品企业的处境可能依旧艰难，但曙光初现。基于全球范围内的疫情将在 2020 年中达到顶峰，使得全球经济活动缓慢恢复

常态的假设，预计更显著的经济复苏将在下半年拉开帷幕。水泥行业的境况优于其他大宗商品。黄金是唯一一个价格反超疫情前水平的主流大宗商品，预计

年底前黄金价格继续有支撑。 

5. 股市虽然震荡攀升，作为资金“风向标”的 ETF 基金再遭百亿级别资金净卖出。截至 5 月 11 日-15 日这一周，股票 ETF 净流出 137 亿元，5 月以来净流出资

金总量已超过 200 亿元。科技类 ETF、中证 500ETF 等前期涨幅居前的指数遭净赎回较多。当前部分行业的估值虽然偏低，但基本面不支持这些行业的估值在

短期内完成均值回归，包括房地产和银行。房地产方面，监管层在近期的重要会议反复强调，牢牢把控“房住不炒”的底线，显示出房地产政策继续收紧的

信号。银行方面，在经济下行压力严峻的环境下，央行将牺牲商业银行的短期利润让利实体经济，银行的压力将会加重。 

6. 白银:由于年初以来沪金价格已经累计上涨超过 15%，而沪银年初至今价格仍然录得下跌，在市场确定了贵金属的上涨趋势后，白银近期出现了补涨行情，

同时由于白银价格弹性较大，短期内白银补涨行情尚未结束，中长期价格取决于实体经济的通胀能否企稳，尤其是工业品价格能否回升。由于白银的商品属

性相对黄金更强，其需求更易受到疫情的影响，因此在目前全球复工复产的进程中，白银需求的恢复力度也会更大，金银比价或进一步降低。 
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7. 苯乙烯:近日公安部交管局下发通知，全国将从 6 月 1 日起，开展“一盔一带”安全守护行动，作为生产头盔的两大原材料，ABS 和 EPS 均为苯乙烯的主要下

游产品。由于自上游成本端的支撑尚可，下游在前期订单支撑下维持高负荷运行，尤其在头盔热度大幅升温炒作风口之下，下游仍存在短时间推涨预期，对

苯乙烯短期挺价心态存在支撑。 

8. 央视新闻：今年以来，鸡蛋期货价格便一路下滑，5 月 18 日，鸡蛋期货主力合约为 2805 元／500 千克，如果从去年 11 月的高点 4925 元算起，跌幅已经超

过了 40%。现货市场上，批发市场商户表示，自己从业了 13 年，像现在这么便宜的蛋价，此前仅见过一次。 

9. 沥青: 二季度沥青市场大方向将是季节性淡季走势，主导中枢在于原油价格，但自身的基本矛盾不断发酵，表现在炼厂开工率持续回升，社会库存高位和终

端需求仍未全面启动。当前盘面估值中高位，炼厂在高利润刺激下 5 月产量大幅增加，但社会库存已到高位，投机需求开始减弱，而季节性道路需求仍处在

淡季，未来一个月炼厂预计累库。 

10. PTA: 虽然 PTA 绝对价格处于低位，但前期油价回落让利 PTA 生产环节，3—4 月 PTA 加工费不断走高，而近期 PX 的涨幅又远弱于上游市场，令 PTA 生产利

润依然保持 700—800 元/吨的不错水平。高加工费往往伴随着高开工率，4 月以来 PTA 工厂平均开工率高达 92%，使得 PTA 高库存压力更加明显。 

三.策略建议  

注：建议总持仓不超过 50% 

周期 
交易合约 

日线 周线 

压力位 

支撑位 
仓位 交易逻辑 

9550 

计划 

入场 
苹果 2010 震荡偏强 震荡偏强 

8550 

<20% 

日前受强对流天气影响，山东省各地都遭遇了不同程度的冰雹袭击,作为国内

苹果主产区，突如其来的恶劣天气是否会造成实质性减产？其实每年此时都

会有冰雹，果农会对此提前做好相应的防护措施，不可能冰雹一打，苹果就

全没了。现在苹果正处于幼果期，如果这次冰雹有影响，会出现果表面砸伤，

甚至把果砸掉这些情况，将会直接对产量造成一定的影响, 可以继续关注产

区的天气，如果出现异常，可能还会带动盘面继续走高,建议短线设计买入策
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略。 

3700 
白糖 2009 震荡偏弱 震荡偏弱 

3200 

<20% 

白糖现货价格逐渐下调，商谈气氛淡薄，多观望为主，终端多按需采购；后

市高校、娱乐等仍处于恢复初期，下游终端需求或增长有限；目前“糖浆”

进口量大增，由于与白糖存在较强替代性，甚至可加工成白糖，加剧市场对

供应量放大的担忧，以及云南产区因收榨延迟，该产区糖供应量或大于预期

值；此外，当前进口食糖贸易关税是否调整仍未明确消息，短期糖市表现仍

偏弱,建议短线考虑偏卖出策略对待。 

3620 

螺纹钢 2010 震荡偏强 震荡偏强 

3430 

<20% 

现货市场报价大幅上调，整体上周末河北钢坯现货价格上涨及原材料保持强

势支撑螺纹钢期现货价格继续上涨，后市重点关注现货价格拉涨后的成交情

况。技术上 RB2010 合约 1 小时 MACD 指标显示 DIFF 与 DEA 拐头向上，绿柱

转为红柱；1 小时 BOLL 指标显示上轨与中轴开口向上。操作上建议短线考虑

偏多策略。 

周期 
交易合约 

日线 周线 
观察理由 

 
 
铁矿石 2009 震荡偏强 震荡偏强 

由于巴西矿山企业生产自动化程度较高，矿区人口较为稀疏，目前疫情对巴西铁矿石生产的影响

并不显著，所以巴西最大的铁矿石生产商 VALE 并未因为疫情下调年度产量目标。但是近期巴西米

纳斯吉拉斯州布鲁马迪尼奥市暂停淡水河谷的经营许可证，理由是认为VALE未遵守社会隔离规则，

最近是信息是本周（5 月 18 日-5 月 24 日）澳大利亚和巴西有部分铁矿石发运泊位进行检修维护，

预计影响量分别约为 90 万吨和 190 万吨,短期建议考虑设计买入策略。 

研究 

品种 

焦炭 2009 震荡上涨 震荡偏强 

焦企开工高位，出货情况良好。焦炭市场稳中偏强，二轮提涨尚在酝酿中，受钢坯钢材等上涨影

响，焦炭提振情绪增强，市场多认为此轮落地概率较大。下游钢厂高炉开工持续上升，对短期原

料需求存在利好支撑，叠加钢材上涨势头良好，焦炭采购节奏尚可，短期焦炭价格持续偏强运行，

建议短线考虑择机做买入策略,或者观望等回调到位再进行买入策略。 

http://finance.sina.com.cn/money/future/quote.html?code=I0
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