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股指期货 

周四，指数窄幅震荡走弱，收盘沪指跌 0.42%，深成指跌 0.93%，创业板跌 0.54%，盘面上，午后银行

股等权重板块纷纷回落，软件等科技股跳水，三大股指集体下挫。期货方面，IFIH 远月合约升贴水小幅走

强，IC 远月合约升贴水小幅走弱。期指总持仓增加，目前总持仓 193462 手，较前日增加 10199 手。IFIH

成交持仓量增加，IC 持仓量减少。从次月合约前 20 持仓数据来看，在移仓换月过程中，三大合约多空持

仓比均高于目前水平，IC呈现净多头分布。期指将于近日交割。 

消息面上，国务院副总理刘鹤将应邀访美开展经贸磋商。中国央行公开市场净投放 3800 亿元 本周累

计净投放超万亿。股市交易松绑再出一招 严格风控下程序化交易有望重回 A股。 

昨日市场进入调整周期，指数处于反弹后半段市场风险偏好降低的阶段。期货方面，移仓换月过程中，

期指总持仓仍就增加，期货活跃度持续提高。三大合约期限结构维持稳定，市场预期没有出现太大转变。

对于后市，市场主线预计围绕地方两会、春节题材展开，新基建以及家电旅游或有表现机会，但总体来说

市场进入一个轻指数重题材的阶段，单边策略风险较大，采取套利策略风险收益比更高，期指操作上可继

续持有多 IC 空 IH 组合。（彭鲸桥） 

贵金属期货 

隔夜美联储埃文斯再度释放鸽派信号，美股继续走高，市场风险偏好明显回升，贵金属小幅回调。目

前脱欧前景变得更加乐观，英国议会将于本月底再度投票表决新脱欧方案。欧元区通胀符合预期，仍然维

持在低位。总的来说，美联储鸽派仍然不断，但目前市场风险因素有所减少，避险情绪回落令贵金属难以

继续上行，短期贵金属支撑力度有限。沪金 1906 区间 283-288 元/克，沪银 1906 区间 3670-3770 元/千克。 

操作上，沪金 1906 与沪银 1906 暂观望，若跌至区间低点附近可考虑入场做多。（江露） 

沪铝期货 

宏观面，欧元区 12 月通胀数据出现下滑，核心指标在低位保持稳定。英镑兑美元则因对英国举行第

二次脱欧公投的希望而大涨逾百点，创 11 月 15 日以来新高。内外盘金属涨跌互现，伦铝跌 0.57%，沪铝

微涨。目前氧化铝及预焙阳极等原料价格回落企稳，成本端重心下移，支撑较弱。前期国内政策利好基本

被市场吸收，在基本面尚未改观的情况下，铝价缺乏上升动力。此外春节前备库不及预期，社会库存压力

仍存，后期铝价以震荡为主。综上，沪铝 1903 合约日间运行核心区间 13300-13500 元/吨概率较大，建议

暂时观望为主。（江露） 
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沪镍期货 

宏观面，脱欧前景乐观，市场氛围向好，美股继续上涨，带动商品走强。国内方面，央行继续投放流

动性，市场流动性充裕。从基本面来看，昨日部分不锈钢品种价格小幅下调，其余产业链品种运行稳定，

目前下游陆续补库，但力度不大，市场成交不活跃。近期镍价更多受宏观因素支撑，基本面支撑稍显不足。

沪镍 1905 合约运行区间 90000-95000。 

操作上，沪镍 1905 有多单继续持有，若涨至区间上沿附近可考虑止盈。（江露） 

 

 

铁矿石期货 

昨日港口现货价格稳中有涨；采暖季限产有所放松，钢厂开工率高于去年同期，因此铁矿石需求好于

去年，而库存持续下降，目前已低于去年同期超 1000 万吨，这也从侧面印证了需求端的强劲。随着钢厂

节前铁矿补库逐步兑现，钢材贸易商谨慎冬储而导致钢厂钢材库存累积，这将抑制铁矿的上涨动力。预计

年前难以突破前高，短期高位震荡的可能性较大，操作上建议长线逢低布局多单为主。 

策略：I1905 合约建议前期多单继续持有，下方止损位设在 480 左右，上方止盈位设在 525 附近。（张

贵川） 

钢材期货 

基建投入和环保限产持续刺激多头情绪，下游冬储态度有所改变，钢材成交虽有好转，但并不像市场

所解读的那般乐观，当前的冬储进度已经远落后于往年同期水平，现货价格也并没有跟随市场情绪大涨，

采购端对未来仍有顾虑。RB1905/HC1905 合约建议止损观望。（张贵川） 

铁合金期货 

硅铁方面，据铁合金现货网信息，昆明钢铁已启动 2 月份铁合金反向竞价采购，起拍价为 6500 元/吨。

硅铁 72#自然块目前相较集中于 5500-5800 元/吨附近，青海、宁夏地区部分厂家开始停产或者避峰生产，

因有成本支持在，逢低做多安全边际较高。 

硅锰方面，年关将至，厂商经过前期抛货，现库存并不多，偶有贸易商面临回笼资金择机低价出货，

南方产区受成本制约检修、停产情况增多，现货供应收紧。当前北方主流报价在 7500-7700 元/吨（出厂

含税），南方市场受制于矿价、电价、运输费用等成本因素，报价相对集中在 7700-7900 元/吨。 

操作：SF1905 合约建议考虑在 5700 一线轻仓布局多单，下方止损位设在 5600 附近； SM1905 合约

建议考虑在 7200 一线轻仓布局多单，下方止损位设在 7000 附近。（张贵川） 

 

原油燃料油沥青期货 

消息面上，中美贸易谈判及关税消息激起市场乐观情绪，而股市上涨对原油形成一定提振。另一方面，
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OPEC 月报显示，12 月原油产出下降 75.1 万桶/日至 3158 万桶/日，同时 11 月经合组织原油库存减少 70

万桶。此外，OPEC 月报预计 2019 年全球原油需求增长 129 万桶/日至 1.0008 亿桶/日。综合看，宏观面与

基本面仍有利好支撑，预计短期油价或呈现偏强走势。燃料油方面，原油日内上涨成本端支撑燃料油价格，

同时截至 1月 14 日当周，富查伊拉石油工业中心的燃料油库存 67.6 万桶至 757.3 万桶，预计短期燃料油

下方仍有支撑。沥青方面，原油日内反弹成本端支撑沥青价格，同时南方地区在供应收紧且有刚需支撑下

价格上涨预期较强，加之华东地区炼厂库存处于低位，预计短期沥青或呈现偏强走势。 

操作上，SC1903 下方关注420-425元/桶区间支撑；FU1905 下方关注2550-2600元/吨区间支撑；bu1906

下方关注 2088-2850 元/吨区间支撑。（李彦杰） 

橡胶期货 

尽管越南以及泰国北部旺产季基本结束，但泰国南部主产区旺产季还将持续至 2 月中旬，天然橡胶供

给料将稳定增长；下游有个别轮胎企业提前开始春节假期的放假停产，同时一些下周开始停产的企业也在

生产量方面进行了调整，周内国内轮胎企业开工率环比出现明显下滑，后期对橡胶需求偏弱；泰国合艾地

区橡胶原料价格继续窄幅调整，成本端支撑较为稳定。据泰国媒体报道，泰国天胶管理局代理局长乃岩在

介绍“国家橡胶发展 20 年战略目标时”强调，产业升级转型并未一蹴而就，因此，相关计划将会分 3 个

阶段具体实施，而新技术运用将会在其中起重要作用。泰国、印尼、马来西亚三国联盟据悉将于 18-19 日

召开会议讨论持续低迷的胶价，届时可能会出台一系列如出口限制等挺价政策，但具体情况仍待观察。预

计近期天然橡胶仍将以震荡运行为主。 

操作策略，RU1905 暂时观望，上方关注 11700 元/吨，下方关注 11450 元/吨。（李彦杰） 

PTA 期货 

蓬威石化 90 万吨装置重启时间推迟，福化工贸 450 万吨装置负荷提升计划推迟至年后，近期 PTA 供

应料将维持稳定；下游聚酯市场各品种产销率下降，目前停产的聚酯产能约 356 万吨，后期聚酯企业放假

停产还将增加，期间仅有少部分短停装置将恢复生产，对 PTA 需求恐将进一步走弱；昨日国际原油市场略

有下跌，亚洲地区 PX价格继续小幅回调，此前连续反弹的步伐有所放缓，PTA 成本端支撑暂时企稳。OPEC

最新月报显示，12月原油产出下降了 75.1 万桶/日至 3158 万桶/日，原油产量降幅为近两年来最大值；月

报中预计 2019 年全球原油需求增速将维持在 129 万桶/日不变，但对 OPEC 的原油平均需求为 3083 万桶/

日，较 2018 年下降 91 万桶/日。预计 PTA 近期将以震荡偏空运行为主。 

操作策略，TA905 在 6100 元/吨以上可考虑少量布局空单，价格有效突破 6200 元/吨时止损。（李彦杰） 

乙二醇期货 

昨日乙二醇震荡走弱，主力合约 EG1906 收于 5159 元/吨。当前国内 MEG 装置开工情况稳定，综合装

置开工负荷维持在 73.07%；下游聚酯市场各品种产销率下降，目前停产的聚酯产能约 356 万吨，后期聚酯

企业放假停产还将增加，期间仅有少部分短停装置将恢复生产，春节前夕乙二醇需求恐将继续走弱；亚洲

地区乙烯价格上升，成本端支撑企稳。OPEC 最新月报显示 12 月原油产出创下近两年来最大降幅，预计 2019

年全球原油需求将增加 129 万桶/日，但对 OPEC 的原油需求将较 2018 年下降 91 万桶/日至 3083 万桶/日。

预计近期乙二醇将震荡运行。 
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操作上，EG906 前期空单继续持有，止损位设在 5300 元/吨，未持仓者暂时观望。（李彦杰） 

 

PVC 期货 

美原油小幅回调。大商所 PVC 周四主力合约 V1905 前二十位多头持仓增加 8002 手至 96101 手，空头

持仓增加 6865 手至 88852 手。PVC1905 合约周四上涨 75元至 6470 元/吨。主力合约 V1905 日 K 线小幅反

弹, 成交量缩小。 

操作策略：PVC1905 低位震荡，MACD 绿柱收敛，轻仓短多，多头止损设在 6300。（胡丁） 

 

玉米类期货 

周四国内玉米价格局部延续跌势，山东深加工主流收购价在 1886-2010 元/吨一线，继续跌 6-16 元/

吨，锦州港 2018 年新玉米 15 个水容重 700 以上收购价 1825-1835 元/吨。涨 5 元，水分 20 收购价 1720

元/吨，持平，陈粮在 1845 元/吨，持平。玉米主力 05 合约偏弱震荡跌 6元收于 1820 元/吨，持仓增 2.7

万手。年关将近，东北农户售粮进度仍在 39%，同比慢 22个百分点，主产区余粮充足，供应压力较大。另

一方面，目前需求端表现平淡，猪瘟疫情蔓延，周末江苏一大型养殖场发生猪瘟疫情，市场情绪悲观。节

前备货虽然对需求有一定支撑，但备货规模明显不及往年，春节期间的人口流动、物流频繁或增加猪瘟疫

情的扩散风险，加之节后天气回暖不利于控制疫情，05 合约压力较大。操作上看，目前上量高峰即将到来，

短期即使有超跌反弹，恐幅度有限，不具备稳定上涨的支撑，但 1800 支撑较强，短期区间震荡概率较大。

近期需继续关注上量节奏和供需博弈。操作上，早前空单可拉低适量止盈部分仓位，降低风险，等待机会。

空仓则以观望为主，关注 1800 支撑位，“抄底”为时尚早。 

周四玉米淀粉止跌企稳，山东、河北地区主流报价在 2460-2550 元/吨，河南在 2480-2700 元/吨，东

北在 2370-2470 元/吨，持平。 淀粉主力 05 合约低开后窄幅偏弱震荡，跌 7 元收于 2266 元/吨。春节临

近，原料玉米上市高峰到来，原料玉米现货价格持续下行。目前整体供应依旧充裕，中美贸易谈判顺利，

进口开放预期增加，市场利空氛围浓厚，下游采购谨慎，抑制签单量，库存继续回升，部分企业库存已补

至阶段性高位，采购积极性较低。淀粉企业加工利润持续收窄, 部分企业亏损。需继续关注开工率及加工

利润。预计短期跟随玉米维持偏弱震荡概率较大，操作上空单可在 2250-2260 一线止盈部分仓位，不建议

入场抄底。（田亚雄） 

 

白糖期货 

周四国内主产区白糖出厂价延续涨势。广西糖报价 5050-5140 元/吨，上涨 10 元，云南昆明库新糖报

价 5010 元/吨，较前日持平。全国销区价格持稳，走货情况不理想，商家稳价观望。 

郑糖高开小幅走低，未能站稳 4900 支撑位，减仓 14256 手，总持仓量为 45.8 万手。夜盘继续在 4900

压力位下方运行，收于 4891。油价及雷亚尔走软，ICE 美糖大幅下跌收于 12.84。 

短期来看，政策、天气及销售等利多因素偏多，郑糖强势运行为主。但国内仍处增产周期，悲观情绪

依存，建议短期观望为主。中期来看，国际糖价上涨将触发印度糖出口，关注 ICE 美糖上方压力位。而随
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着各食糖主产大国产量拐点已现，长期来看，糖价震荡中枢将上移。（牟启翠） 

苹果期货 

栖霞大柳家 80#一二级客商货报价 4.8-5.0 元/斤，咸阳旬邑果农 70#好货 3.0 元/斤。结构性的出库

节奏导致当前三级好货库存减少较快，价格偏硬，年后一二级货有望大量出库。交割品受到非交割一二级

压制，同时当前好货出库一般，虽然没有库存压力但也并不缺货，因此直接接交割品向下游销售，难以实

现其本身价值。连续大跌导致市场悲观预期弥漫。节后好货销售好转之后，整体市场有望回暖。 

盘面上，节前仍然维持低位震荡筑底态势，资金推动仍是交易主轴，暂且观望，也可尝试逢低少量布

局多单，严格止损。（田亚雄） 

 

棉花期货 

周四现货市场小幅上涨，CNCottonA 指数为 15944，上涨 4元，CNCottonB 指数为 15451，上涨 6元。

刘鹤副总理将应美方邀请访美，中美贸易预期向好，同时，下游纱线走货成交积极，引发市场对纱厂节前

积极补库的猜想，郑棉拉涨明显，增仓 23624 手，总持仓量为 41.4 万手。夜盘高开低走，收于 15245。美

政府停摆，无基本面数据支撑，同时中美贸易关系更近一步，刺激基金买盘推升美棉，收涨于 74.31。 

中美贸易利好迹象显现，纱线成交走好。基本面来看，尽管纱、布库存有所下降，但纱厂、布厂开机

率随着春节临近逐渐降低，成品库存依然高位运行，纱厂无大规模采购计划，需求端利好在节前难持续，

而随着新棉上市，供应压力不减，新棉仓单、商业库存整体偏高，中短期郑棉偏弱震荡为主，建议短期观

望，可在 15300-15500 间布局空单。（田亚雄） 

 

鸡蛋期货 

今日市场总体蛋价稳定。北京主流 4.2 元/斤，稳定；上海 4.14 元/斤，下跌 0.06 元。产区山东曹县

4.13 元/斤，稳定；山东泗水 4.16 元/斤，稳定。市场价格高位平稳，走货正常。价格继续向上的时空受

限，近期或以稳定为主。 

盘面上，节前蛋价走强预期实现，利多出尽 1905 承压下行，空单持有；1909 合约延续偏弱局面，空

单持有。（田亚雄） 

 

豆类期货 

由于昨日交易所下调阿根廷大豆种植面积，触发市场空头回补，美豆在 890 一线反弹，其中 3月大豆

合约收高 13.25 美分，报收于 907.75 美分/蒲式耳。但考虑到巴西大豆贴水报价低于美湾 25-30，交易商

更乐意采购巴西大豆，美豆出口仍较艰难，反弹缺乏持续性。国内非洲猪瘟仍蔓延，生猪存栏下降明显，

市场对需求预期悲观，加上交易商买油卖粕套利活跃，中期看豆粕仍处于空头趋势中，但短期油粕比经过

7 日拉高后面临技术调整，豆粕跌势放缓，短线或有反弹整理，关注 2580 压力位。（牟启翠） 
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豆粕白糖期权 

周四 M1905 豆粕期权成交量 PCR 为 1.0107，环比下跌；持仓量 PCR 为 0.6117，环比连创新低。标的

窄幅震荡波动率略升，看涨期权持仓持续上涨，市场情绪稳定略偏乐观。波动率方面，M1905 平值期权隐

含波动率为 18.65%，环比略升，标的 30日历史波动率 13.37%，环比下降。策略：标的跌势暂缓波动率略

升，做空波动率可卖出 M1905C2700 和 M1905P2500 构造的卖出宽跨组合，建仓获得权利金 1070 元，盈亏

平衡点 2393 和 2807；波动率偏度继续扩大，短期看空标的适合买入 M1905P2500 并卖出 M1905C2650，建

仓成本 130 元，盈亏平衡点 2491。 

周四 SR905 白糖期权成交量 PCR 为 0.5728，环比下跌；持仓量 PCR 为 0.5195，环比微涨。标的回落

波动率稳定，看跌期权成交量大幅缩水，市场情绪略偏乐观。波动率方面，SR905 平值期权隐含波动率为

14.00%，环比基本持平，标的 30 日历史波动率为 13.84%，环比回落至 85百分位附近。策略：标的滞涨回

落波动率稳定，卖出 SR905C4900 和 SR905P4700 组建卖出宽跨组合，建仓获得权利金 1555 元，盈亏平衡

点 4544.5 和 5055.5；标的中长期维持看空，买入 SR905P4800 并卖出 SR905P4600 构建熊市价差组合，建

仓成本 475 元，盈亏平衡点 4752.5。（田亚雄） 

油脂类期货 

昨夜油脂走势由弱转强，棕榈油领涨，因日前马来西亚布城举行的棕榈油行业会议释放利好。MPOB 政

府表示，到 2020 年，马来西亚计划将生物柴油掺混率提高至 20%，马来生柴掺混率刚从去年的 7%提高到

10%。生柴前景及其他利好观点提振午后马盘走势，连棕晚间跟涨。然而，马来实施 B7计划时棕榈油用量

在 40 多万吨，B20 即使实施预计增量仅在 B10 的基础上增加五六十万吨，用量增长有限。此外，2020 年

距离当前尚有时日，对棕榈油的 1905、1909 合约实质性影响有限，棕榈油走强更多在于情绪的提振，不

宜因此过分追涨。棕榈油月间价差方面或有可为，远月相对近月的升水有上涨空间，棕榈油 91 价差可尝

试买远抛近的反套操作。（田亚雄）
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