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国内商品期市收盘涨跌不一；黑色系涨跌互现，受到海外疫情的影响，目前铁矿的供给端，巴西一直是不确定性的存在，铁矿石涨逾2%，
热卷涨逾1%，硅铁跌逾1%；能化品涨跌不一，海外疫情有所缓和，多国放松管制提振了市场信心，管材行业需求明显上升，塑料涨逾1%，
虽然终端需求整体较前期恢复，但实际项目消化能力依然有限，使得沥青社会库存持续处于高位，沥青下跌近1%，PVC、苯乙烯下跌；基
本金属涨跌互现，电解铝因前期减产以及当前产能恢复较慢，使得国内电解铝库存延续去化趋势，对铝价形成较 强支撑，沪铝涨逾1%，
中国公布规模以上工业增加值 数据表现一般，市场对于经济下行忧虑犹存，沪锌、沪铅、沪铜下跌；贵金属均上涨，中美关系不确定性
犹存，美元指数延续弱势均，市场避险情绪再起，沪银涨逾1%；农产品分化，涨跌不一，加拿大法官宣布判决结果，孟晚舟未能获释，近
期菜油沿海及华东库存走低，预计随着后期提货量增加，库存延续下降趋势，菜籽、菜油涨逾3%，出口增加，同时产量下降的预估亦支撑
人气，马来西亚BMD棕榈油期货周三在开斋节后首个交易日收创逾一个月高位，棕榈油涨逾2%，当前全国蛋禽处于生产旺季，市场供大于
求，养殖户利润处于盈亏线下方，补栏情绪不容乐观，鸡蛋需求虽有好转，但恢复缓慢，供应端利空因素占据主导，鸡蛋跌逾3%。

2. 盘面变化

        资金流入前十                    资金流出前十                  涨幅前十                   跌幅前十

1. 行情综述
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3. 策略建议

注：建议总持仓不超过50%

交易合约
压力位
支撑位

交易逻辑

沥青2009
震荡
偏强

震荡
偏强

<20%

周三公布的数据显示炼厂开工率上升2%至55%，山东、华东、华南、华北等地伴随着炼厂
复产及增产，开工率窄幅上升。据金联创开工率计算公式显示，对山东地炼45家炼厂装置
统计，截止到5月20日，山东地炼常减压开工率为74.27%，环比涨0.97个百分点。炼厂库
存上升1%至29%，华东、华南、华北、东北等地厂库继续累积。江南南部、华南等地降雨
偏多，全国施工环境不佳，需求难有大幅增加情况。建议横向震荡短线操作，观察方向突
破的市场机会。

焦炭市场处于供需两旺阶段，焦炭市场暂时持稳运行，市场看涨情绪较高，焦炭第三轮提
涨尚未落地，焦钢博弈中。焦企生产与前期基本持平，大部分地区开工相对正常，企业订
单及出货情况良好，焦炭库存不高。下游钢厂高炉开工率较高，焦炭采购需求较好，短期
建议可以择机介入多头买入策略。

<20%
震荡
偏强

震荡
偏强

焦炭2009

黄金2012
震荡
偏强

震荡
偏强

<20%

中美关系不确定性犹存，同时美元指数延续弱势均对金银构成提振，南非矿业委员会
(Minerals Council)首席执行长在一次视频会议中称，受新冠疫情影响，南非今年的矿产
量可能下降8%至10%。南非是全球最大的铂金和铬生产国，也是黄金和钻石的主要生产国
。在3月底开始实施抗疫封锁后，南非各地的矿山被迫暂时关闭。自5月1日起，南非露天
煤矿已被允许再次满负荷生产，而较难进行开采的深层煤矿被限制为50%开采量。Harmony
Gold首席执行官Peter Steenkamp表示，从6月1日起，该国的矿山将全面投入生产，届时
该国将允许所有矿山再次全面开工，这需要一个月的时间，短期建议可以择机介入多头买
入策略。
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苹果2010
震荡
偏弱

震荡
偏强

燃油2009
震荡
偏强

震荡
偏弱

PP2009
震荡
偏强

震荡
偏强
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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
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尽管PP下游企业订单暂无根本性好转，但是海外陆续解封后，下游需求出现了回暖迹象，价格上行的压
力主要来自进口可能集中到港与前期产能扩张所导致的供应同比高位。纤BOPP塑编企业利润压缩，终端
对高价抵触，原料库存大多维持在3-12 天的使用量，库存已经回落至正常区间。原油价格对期价短期
支撑因原油价格的回跌加剧了市场资金的疑虑，相关利益方博弈，持仓量的变化最敏感。PP横盘调整正
在酝酿突破的力量，关注持仓量的变化，关注09合约成为独立合约后的进场机会。

中美贸易关系发展不确定性交易商等待观望，市场质疑石油需求复苏速度，欧美原油期货涨势受阻回跌
。2020 年 1-3 月新加坡低硫燃油市场份额接近 60%，高低硫转换至尾声，高硫 380 市场份额萎缩至
17%，舟山现货市场占比与新加坡类似，高硫需求量萎缩程度或大于新加坡，按照船燃需求国内短期并
无庞大现货需求， 2009 持仓超过 600 万吨，前期内外盘价差过大吸引空头做内外盘套利，近期运费
暴跌，多空失去博弈点，内外盘价差回归低位，难以吸引空头大量入场，大概率或许持仓逐步下降，空
头压制减弱期价反弹概率增强。仓单全部是裂解燃料油而非直馏燃料油，炼厂较难加工不利局面。市场
有观点认为短期内 Fu 仓单有效期缩短造成仓单短时间大量注销带来现货压力。

由于冷库苹果入库时间较长，导致苹果质量出现一定程度的下滑，产区走货情况仍不佳，交易相对冷
清；与此同时，各类时令鲜果大量上市，比如巨峰葡萄、西瓜等，消费者多选择新鲜且廉价的当季水
果，多重因素下打压苹果价格，短期苹果价格或震荡偏弱，技术性走弱，建议在苹果2010 合约设计偏
下跌的交易策略。

研究品种
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