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1. 行情综述

星期二
2020.09.29

今日期市收盘涨跌互现，基本金属涨幅居前，锡精矿加工费下调，缅甸地区新冠疫情新增确诊人数再度激增，部分地区紧急下达居家隔离
令，预期到月底防疫禁令仍不能解除，而且下游消费稍有转好，库存近两周降幅17%，沪锡涨逾2%，9月炼厂检修较多，如西部矿业、中金
岭南、海城诚信，多为期一个月，原生铅产量环比或下降万吨，沪铅、沪锌涨逾2%；间中印及阿塞拜疆多地地缘政治风险升温，加之美元
指数震荡下滑对金银构成提振，沪银涨逾2%，沪金涨逾1%；黑色系普涨，焦炭涨逾2%；能源期货多数上涨，燃油涨逾1%，今年东北地区缺
口较大，北方地区冬季块煤采购陆续开始，因坑口库存偏低，排队严重，临近月底内蒙煤管票基本用完；榆林地区报价亦小幅上抬，10月
的关键在于发运量，动力煤涨逾1%，俄罗斯的诺瓦泰克公司称到2030年，俄罗斯的液化天然气产量将达到每年7000万吨，对市场产生影
响，LPG跌近2%；油脂油料跌幅居前，国产大豆拍卖周期超过市场预期，进一步为国产大豆施压，豆一跌近3%，菜粕跌近2%；化工品多数下
跌，，随着前期西北检修 CTO 配套甲醇装置复产，内地企业库存有所回升，甲醇跌近2%，利润的回升促使部分装置复产，国内纯碱整体开
工率小幅提升纯碱跌逾1%。

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
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日线 周线

640

580

2550

2380

8000

7500

日线 周线

橡胶2101
震荡
偏强

震荡
偏强

动力煤2101
震荡
偏强

震荡
偏强

玉米2101

震荡
偏强

<20%

重庆一煤矿一氧化碳超限致16人死亡，受产地供应偏紧、港口库存持续下降等因素影响，
尤其是东北地区冬储形势严峻，今年有一定概率会出现冷冬，近期煤价大幅上涨，近年来
东北三省原煤产能减量明显，截至2019年底总产量降幅达28.5%，有关方面正积极商讨对
策，建议设计多头择机买入策略。

<20%

检修环比减少，检修损失量环比下滑，标品开工和总开工有所上升，新增产能影响集中于
十月上旬以后；美金市价下调，进口窗口打开。下游塑编、BOPP开工稳，利润稳。库存不
高背景叠加之后金九银十传统季节性旺季，前期利多因素已体现在价格中，中长期随着新
增产能稳定释放，价格仍然承压。关注2101合约60日均线附近的价格波动情况。

目前，国内居民生活水平不断提高，使得国内对玉米、豆粕等植物蛋白、能量原料等的需
求十分旺盛，这是我们短短5年时间就把2.6亿吨左右的临储玉米消耗完毕，且当前年进口
大豆近1亿吨的主要原因，也是新冠肺炎疫情得有有效控制后玉米、大豆、小麦等农产品
价格联袂上涨的决定性因素。我国畜禽产品供应安全保障能力大幅提升，其中猪肉自给率
保持在95%左右，牛羊肉自给率在85%左右，奶源自给率70%以上。禽肉和禽蛋实现基本自
给的发展目标为玉米、大豆、豆粕价格的长期走势指明了方向，短期建议可以择机介入上
涨买入策略。

<20%
震荡
偏强

研究品种

计划入场

周期
仓位

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

PP2101
震荡
偏强

震荡
偏强

周期
观察理由交易合约

由于东南亚物候条件依然不太稳定，近期热带风暴“红霞”影响泰国27府，原料产出有限，原料价格持
续上涨，国内云南主产区因边贸活动量下降，供应紧张尚未缓解，海南产区降雨天气反复，原料胶水产
出有限，建议按照技术分析设计偏强交易的策略。
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燃油2101
震荡
偏弱

震荡
偏弱

沥青2012
震荡
偏弱

震荡
偏弱

免责声明：

研究品种

本研究报告由民生期货有限公司根据国际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完整，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，民生期货有限公司不承担任何
责任。本报告的著作权属民生期货有限公司，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制发布，如引用、转载
、刊发，须注明出处为民生期货有限公司。

9月25日，山东税务局发布公告将向地炼企业征收风险准备金，这一准备金是油价低于40美元/桶后的，
国家不再下调成品油价格而向炼厂征收的暴利税，由于此前主营上缴而民营炼厂尚未上缴，一度导致市
场对此项政策的抱怨，目前山东税务下发相关文件，相当于是对二季度的追溯，一定程度将打压山东炼
厂的利润，对于企业现金流以及开工率将产生影响。最新数据显示，炼厂开工环比增加3%，炼厂库存环
比下降1%，社会库存维持不变，下游备货带来炼厂库存有所回落，但总体去库仍较为缓慢。沥青供需格
局仍然较弱，主要是供应端的压力， 9月炼厂沥青产量依然有望维持高位，供应压力仍大，旺季需求回
升不足，造成社会库存去库力度不足。沥青2101合约紧跟原油涨跌。

原油方面，美国商品期货交易委员会（CFTC）：9月22日当周，投机者所持布伦特和NYMEX原油净多头头
寸增加40,644手合约，至437,479手合约。投机者所持NYMEX WTI原油净多头头寸增至324,496手合约。
投机者所持NYMEX汽油净多头头寸增至46,449手合约，所持NYMEX取暖油净空头头寸增至16,915手合约。
近日新加坡低硫燃料油有一定幅度走强，有市场观点认为供应短期收紧的因素造成，近期航运需求和船
燃消费转好带动市场结构边际转好，市场有观点认为高低硫价差还有进一步走宽的空间。高低硫2101价
格跟随原油调整态势。
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