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国内主要大宗商品近远月市场结构 

 



 
 

宏观重点提示 

重点关注：2019年棚改。 

交易提示：在 2019年的棚改计划中，政府购买棚改服务模式将被取消。对于新开工的棚改项目，不得以政府购买服

务的名义变相举债或实施建设工程，而是要求以发行地方政府债券方式（棚改专项债）为主进行融资。 

盘面影响：棚改融资模式改变主要在于防范隐性债务风险，但国内房地产去库较充分，未来投资建设需求有助于稳

经济。经济企稳概率偏大，股市及人民币预期持续企稳反弹。 

 

油化工重点提示 

重点关注：OPEC会议；外部压力。 

交易提示：有报道称，OPEC+成员国建议削减原油产量，但并未就具体规模达成正式协议；美国总统特朗普表示，希

望 OPEC维持当前的原油产量，世界不想要也不需要更高的油价。 

盘面影响：主要产油国减产意愿增强，外部压力对减产形成牵制；关注 OPEC 周四会议情况，短期原油价格区间震荡

的概率较大。 

 

煤化工重点提示 

重点关注：电厂日耗；进口煤政策。 

交易提示：神华 12 月外购 5500 大卡煤长协价下调 10 元/吨至 631 元/吨，高于市场预期，对市场情绪有一定支撑。

临近年末，产地供应释放有限。截至 12 月 5 日，下游六大电厂库存为 1807.7 万吨，存煤可用天数为

31.71天，日均耗煤量季节性回升至 57万吨，但不及去年同期，补库积极性较差。 

盘面影响：高库存打压采暖季需求，预计动力煤维持弱势震荡，上方压力较大。 

 

黑色金属重点提示 

重点关注：现货成交情况。 

交易提示：昨日上海地区价格有分歧，主流报价和昨日持稳，部分钢厂涨 20，报 3950-4000，但是成交不是很好，

很平淡，市场贸易商反馈有低价 3930-3940 出货还可以。北材资源今日开盘 3900，盘中跌 20 成交不乐

观，午后被期货带动，成交有放量，价格适当回涨 20-40，目前 3900-3920。 

盘面影响：中美贸易战缓和，受乐观情绪带动，现货成交有所反弹，短期螺纹钢期货预计将有所反弹。 

 



 
 

有色金属重点提示 

重点关注：锌精矿加工费；国内锌锭社会库存；9月镀锌板产销情况。 

交易提示：截至 11 月 30 日,国产锌精矿加工费为 5100 元/吨左右，较 11 月初上涨 300 元/吨，涨幅为 6%。截至 12

月 3日，国内锌锭社会库存为 11.51万吨，较上周同期库存下降 1.5万吨。9月，我国国内重点企业镀锌

板产量为 184万吨，较 8月下降 8万吨；国内重点企业镀锌板销量为 178万吨，较 8月下降 12万吨。 

盘面影响：尽管近期我国国内锌锭库存较低，但锌精矿加工费节节走高，精矿供应充足，锌锭供应后期将增加。国

内镀锌板供需双弱，锌锭下游并不十分景气。锌价不宜再看高，谨防高位回落。 

 

农产品重点提示 

重点关注：11月马棕油产量。 

交易提示：根据SPPOMA数据，11月1日-30日马来西亚棕榈油产量下降7.08%，单产下降7.34%，出油率增加0.05%。 

盘面影响：马棕出口降幅大于产量降幅，但今年 12 月到明年 2 月厄尔尼诺发生概率高达 75%-80%，或影响产量，库

存压力无需过忧，棕油低位震荡概率偏大。 

 

软商品重点提示 

重点关注：新疆皮棉加工量；新疆籽棉收购价格。 

交易提示：昨日新疆皮棉加工 5.12万吨，去年同期日加工量 5.43万吨，截至 12月 4日 24时，新疆累计加工 360.51

万吨，较去年同期的 371.56 万吨减少 2.98%。本年度平均日加工量高于去年同期水平，但由于上市较去

年延迟一周左右，累计加工量低于去年同期。截止到 11 月 30 日，新疆采摘进度 100%，同比快 3 个百分

点，交售进度 99%，同比快 5 个百分点。目前，新疆手摘棉收购价在 6.3-6.6 元/公斤，机采棉收购价多

在 5.3-5.6元/公斤，与上周基本持平。 

盘面影响：近期中美贸易战停止，提振棉花下游的需求，棉花止跌反弹，操作上建议短多。 

 

 

 

 

 



 
 

期权重点提示 

重点关注：认沽认购比；隐含波动率。 

交易提示：（1）截至 2018 年 12 月 5 日，50ETF 期权当日成交量认沽认购比为 99.35%，较上一交易日 96.64%上升

2.71个百分点。隐波率处低位，建议尝试卖出跨式策略做空波动率。 

（2）截至 2018年 12月 5日，豆粕期货 1905合约平值期权隐含波动率 18.2%，较上一交易日 18.76%下降

0.56个百分点。近期隐波率走平，可尝试构建跨式策略做空波动率。 

（3）截至 2018年 12月 5日，白糖期货主力合约对应的平值期权隐含波动率为 15.14%，较上一交易 15.15%

基本持平。隐波率变化偏震荡，策略上建议尝试卖出跨式做空波动率。 

 

外汇重点提示 

重点关注：美国 10月耐用品订单（12月 6 日晚公布）。 

交易提示：美国耐用品订单增速连续两个月大幅下滑从 8月的 4.4%跌至 10月初值的-4.4%，本次预测将调增至-2.4%，

但仍然录得订单数下滑。 

盘面影响：如果实际数据好于市场预期，那么美元将继续上涨；如果公布值弱于预期，则会使美元会出现回落。 
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本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于信息的准确性、完整

性不作任何保证。不管在何种情况下，此报告所载的全部内容仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议，且前海期

货有限公司不因接收人收到此报告而视其为客户，因根据本报告及所载材料操作而造成的损失不承担任何责任，敬请

投资者注意可能存在的交易风险。 

本报告版权归前海期货有限公司所有，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作为诉讼、仲

裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，或投入商业使用。 

如遵循原文本义的引用、刊发，需注明出处为前海期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和

修改，并保留我公司一切权利。 
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