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民生期货晨会 20200522 

一、 隔夜行情回顾 

涨幅前十                                               跌幅前十 
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二、 期市资讯 

1、原油市场在上个月曾经一度暴跌近 300%，美国WTI 原油价格跌至-37.63 美元/桶。然而随着石油输出国组织(OPEC)

和其他主要产油国已经同意减产约 970 万桶/日，这令原油市场局势大幅改善。尤其是在近期沙特表态下个月开始

额外再减产 100 万桶/日，这就进一步的改善了市场的投资情绪。国际能源署(IEA)表示，全球石油市场的前景“有

所改善”，需求略高于预期，供应在近期油价大幅下跌后有所减少:“市场力量已在供应方面显现，并表明油价下

跌的痛苦影响到所有生产商。欧佩克以外的国家正在大幅减产，而且速度快于预期。”IEA 将 2020 年的石油需求预

测上调了 70 万桶/天，但这仍意味着每年将减少 860 万桶/天，较去年水平减少约 9%。在供应方面，IEA 指出，以

沙特阿拉伯和俄罗斯为首的出口国联盟减产。到 2020 年底，美国石油日产量可能减少 280 万桶，是沙特阿拉伯产

量预计降幅的三倍。OPEC 在近期公布的夏季原油展望报告中表示，二季度原油需求将遭到最大程度的破坏，并且

这一影响将在三季度和四季度延伸，预计分别造成的需求损失为 1200 万桶/日、600 万桶/日和 350 万桶/日。今年

夏季美国出游高峰汽油需求也将遭遇重大损失，尤其是在美国成品油出口国需求也大幅下降的情况下，可能会导

致夏季汽油库存进一步增加。 

2、美国公布新一年度大豆情况预测，2020/21 年度预计美豆产量和出口量大幅增长，而库存预计进一步下降。美
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国出口周报数据显示两年来中国首次购买美豆油，中方多次就完成中美第一阶段计划释放善意，巴西虽然港口出

现新冠疫情但是公路运输再次出现增长。阿根廷帕拉纳河水位较低情况预计将持续。南美大豆开始集中到港。中

国国内后续预计豆类供应充足。美国大豆播种良好，上周周初南达科他等州寒冷的天气不利于大豆出苗,可能需要

补种。但主产州降水充足，有利于补充土壤墒情。中西部地区周期性阵雨导致田间作业和播种推迟。截至 2020

年 5 月 15 日当周,美国大豆种植率为 53% ,此前市场预期为 56% ,之前一周种植进度为 38% ,去年同期为 16% ,五年均

值为 38%。爱荷华州播种最快已完成 86%。北达科他州播种最慢目前仅完成 9%.阿根廷天气干燥，有利于大豆收

割。目前天气预报显示未来 15 天阿根廷大豆主产区降雨将低于正常值，有利于收割工作开展。截至 2020 年 5 月

13 日，阿根廷 2019/20 年度大豆收获完成 87.4%，比一周前推进 9.2 个点。全国大豆平均单产继续下滑到了 3.03

吨/公顷，低于上周的 3.09 吨/公顷。阿根廷已经收获的大豆面积为 1470 万公顷，收获的产量为 4500 万吨。交易

所本周预测阿根廷大豆产量为 4950 万吨，和上周预测持平，比上年低了 560 万吨。 

3、本周大豆压榨开机率为 55.07%，有所增加，周度压榨量为 1912200 吨，出粕 1510638 吨，出油 363318 吨。由

于巴西大豆到港增加。预计未来压榨量将持续回升。当周大豆压榨利润继续走低。截至 5 月 15 日，大连进口大豆

压榨利润为 101.6 元/吨，较 5 月 8 日下降 74.3 元/吨；江苏进口大豆压榨利润为 52.45 元/吨，较 5 月 8 日下降 73.3
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元/吨。沿海地区豆粕成交较上周有所回升，豆粕成交 31.224 万吨，较上周 14.57 万吨增加 114.3%。其中，57.72%

为基差成交。沿海地区豆油成交有所回升，豆油成交总量为 96260 吨，较前周的 42450 吨增加 126.76%。其中，

基差成交占比 27.43%。当周沿海地区油厂大豆库存明显增加，油厂大豆库存为 401.93 万吨万吨，较上周的 317.86

万吨上升 84.07 万吨。后续大豆到港量预计增加，沿海地区豆粕库存回升明显，目前仍远低于历年同期。沿海地

区豆粕库存为 36.76 吨，较上周周的 30.58 万吨增加 6.18 万吨，增幅为 20.21%。油厂豆油库存继续回升，当周油

厂豆油库存为 86.833 万吨，较上周 84.5 万吨有所回升。 

4、马来西亚种植产业和商品部部长周二表示，马来西亚将在 9 月份重启在全国推广 B20 生物柴油的计划。由于政

府为了遏制新冠病毒疫情而采取两个月的部分封锁措施，导致该计划推迟实施。莫赫德·卡海鲁丁·阿曼·拉扎

利部长在新闻发布会上说，新冠病毒疫情爆发迫使政府限制人员流动，这带来了许多限制和挑战，特别是供应 B20

生物柴油需要对 35 个仓库进行升级改造。他在与石油公司会晤后表示，全国范围的推广工作预计仍将在 2021 年

6 月 15 日前完成。MIDF 研究公司发布的研报称，棕榈油出口需求正有序恢复，主要因为中国、印度和欧盟的进

口增加，这主要得益于封锁措施放松，以上几个主要消费国的植物油库存偏低。MIDF 公司称，随着酒店、餐厅、

服务行业、国内外市场经济逐渐恢复，加上斋月因素，将会继续支持未来几个月的毛棕榈油需求。但是我们仍担
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心预期的需求恢复可能遭遇打击，比如一旦出现新的新冠病毒感染病例，政府可能实施间歇性的封城措施，或者

印度重新禁止进口棕榈油。IDF 称，出口需求有序恢复，国内消费增加，将继续支持毛棕榈油价格。尽管如此，我

们仍相信短期内价格可能不稳定，这取决于新冠疫情可能引发的间歇性或延长的封锁措施所造成的需求损失。据

悉，印尼财长：印尼将为生物柴油项目提供 2.78 万亿印尼盾的补贴。将向国家企业提供总计 149.29 万亿印尼盾的

支援。据称，上周印度主要进口商从马来西亚进口多达 20 万吨毛棕榈油，将于 6 月和 7 月发运。本次印度采购，

一方面是因为其国内油脂库存水平极低，另一方面，马棕具有价格优势，相对印尼再次将出口关税上调 5 美元/

吨，马棕对印度给出 15 美元/吨的折扣，刺激印度进口商转向马来市场。同时，中国对马棕的采购还在继续。据

统计截至 5 月 15 日当周，国内进口商再次采购 12 船棕榈油，主要集中在 6-9 月，10 月和 11 月也有买船。5 月马

棕出口好转符合预期。 

5、美国农业部周二表示，种植玉米或大豆等农作物的美国农户将根据其 2019 年产量的一半或截至 1 月 15 日手中

的供应量获得新冠肺炎疫情援助款。美国农业部称，大豆的援助金定为每蒲式耳 45 美分，玉米援助金为每蒲式耳

32 美分，硬红春小麦援助金为每蒲式耳 18 美分。大麦，油菜籽，棉花和燕麦等其他作物亦适用该计划的援助款。

美国总统特朗普在 4 月宣布了一项 190 亿美元的救济计划，以帮助美国农户应对新冠肺炎疫情的影响，其中包括
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向种植户直接支付 160 亿美元以及大量购买肉类，奶制品，蔬菜和其它产品。  

 

三、 策略建议 

注：建议总持仓不超过 50% 

 

计划入场 

交易合约 
周期 压力位

支撑位 
仓位 交易逻辑 

日线 周线 

螺纹钢2010 
震荡

偏强 

震荡

偏强 

3600 
<20% 

钢谷数据出炉，中西部建材库存下降 48 万吨，钢厂库存下降 42 万吨，整体降

幅和上周基本 持平。建材表观消费量维持 289 水平，表现继续强势，而产量也

环比小幅提升至 198 万吨的 水平。由此可以看出当前高消费高产量格局维持。

成材端受现货调整压力盘面有走弱，但 观察当前高消费情况钢材震荡走强的局

面或为改变，短期建议可以择机介入多头买入策略 。 3300 

 沥青 2009 
震荡

偏强 

震荡

偏强 

2550 

<20% 

本周最新数据显示，上游炼厂开工率环比回升 3%，炼厂库存环比回升 2%，社

会库存环比回 升 1%，社会库存仍处于高位，沥青受原油上涨推动的支撑，上

游炼厂生产利润下降，利润 绝对水平五年同比高位，南方季节性雨季北方下游

终端需求不旺。沥青在小幅度震荡持续 较长时间后正酝酿突破方向的力量，原

油价格推动了其向上的力量，2006、2009、2012 活 跃合约操作思路关注 60 日

均线上方的压力与市场做多热情在持仓量上的变化。 
2250 
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 镍 2008 
震荡

偏强 

震荡

偏弱 

106000 

<20% 

近日新冠疫苗临床试验传来利好消息，提振了市场乐观情绪；同时国内镍矿库

存仍持续消 耗，菲律宾镍矿价持续上调，原料成本支撑较强；加之下游不锈钢

利润修复，钢厂排产量 增加利好需求，对镍价形成支撑。不过印尼镍铁产能扩

张，对中国的供应量快速增加；同 时海外需求减弱，对出口订单造成不利，限

制镍价上行动能。现货方面，昨日升贴水较前 日持稳，虽有询盘但成交明显转

弱；由于早间持货商出货不佳，因此接货补库意愿较弱。 技术上，沪镍主力 2007 

合约重上十万关口，日线 KDJ 指标金叉，预计将维持震荡走强 走势。 

97000 

研究品种 

交易合约 
周期 

观察理由 
日线 周线 

苹果 2010 
震荡

偏弱 

震荡

偏强 

国内苹果现货价格相对稳定，苹果冷库出货相对缓慢，实际成交价格较之前略有下调，加之产地多开

始 清库；各地新季时令水果上市量增加，且具有价格优势，将在一定程度上抢占苹果市场份额，苹

果需求 受到一定程度的牵制，客商采购苹果相对谨慎。近期山东等地遭受冰雹天气，不过栖霞地区

目前未受影 响，多大风天气，整体影响较小，继续跟踪天气对新季果造成的影响，技术性走弱，建

议在苹果 2010 合约设计偏下跌的交易策略。 

燃油 2009 
震荡

偏强 

震荡

偏弱 

根据普氏最新发布数据，富查伊拉燃料油库存在 5 月 18 日当周录得 1645.3 万桶，环比前一周上涨

154.2 万 桶，涨幅 10.34%，连续三周上涨，当前水平位于 2017 年以来最高位。波罗的海干散货运价

指数周三上涨 24 点报 477 点，海岬型船运价指数不变报 174 点，巴拿马型船运价指数上升 8 点报

607 点。交通运输部表示 5 月 6 日 0 时起收费公路恢复收费后，5 月 6 日至 5 月 17 日，车流量日均

增长 16.34 万辆次，其中客车增长 10.39 万辆次，货车增长 5.95 万辆次。美盘原油在 60 日均线上方

跳涨，2006 与 2009 合约均继续向上，燃 料油近月与远月合约均在原油上涨的推动下上涨向 60 日均

线一线逼近。 
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PP2009 
震荡

偏强 

震荡

偏强 

检修比例环比增加，标品比例恢复。5 月 10 日前后大连有机、蒲城清洁能源、镇海炼化、天津石化、

中 沙天津将陆续计划内停车检修。下游补库完结，内盘检修正式启动，开工下滑明显，外盘低价货

源增 多，近期供需两弱，中期宝来、中科炼化、福基、中化泉州等投产速度加快，下半年供应压力

显现， 202005 进入交割环节， WTI 原油 6 月期货合约交割后，美盘原油价格跳涨，对国内化工品

形成了一定的 支撑，PP 横盘调整正在突破，关注持仓量的变化，关注 09 合约成为独立合约交割前

后的进场机会。 
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