
研究所

1

道通早报

日期：2023 年 5 月 18 日

【分品种动态】

◆农产品

内外盘综述 简评及操作策略

豆

粕
周三芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货市场收盘下

跌，其中基准期约收低 2%，创下 10个月来的最低水平，主要原

因是中西部地区的天气条件整体良好，有助于作物生长，出口市

场竞争激烈，邻池小麦和玉米下挫带来比价压力。截至收盘，大

豆期货下跌 15.75 美分到 27 美分不等，其中 7 月期约收低 27 美

分，报收 1337 美分 /蒲式耳；8 月期约收低 23.50 美分，报收

1274.75美分/蒲式耳；11月期约收低 19.50美分，报收 1187.50美
分/蒲式耳。成交最活跃的 7 月期约交易区间在 1332.75 美分到

1365.75 美分。 盘中基准期约一度跌至 7 月 25 日以来的最低

水平，而代表新季大豆的 11月期约也跌破了 12美元关口。

中西部地区的天气仍然普遍良好，大豆播种推进速度

超过了正常水平。美国农业部上周预计 2023年美国大豆产量将达

到创纪录的水平。

美国农业部将于周四发布周度出口销售报告。分析师

猜测截至 5 月 11日当周的美国大豆出口销售为零至 60 万吨，作

为对比，一周前为 11.23万吨。

美国农业部本周发布的一份报告显示，2023/24年度全

球大豆产量预计达到创纪录的 4.106 亿吨，比上年增加 4020 万

吨，因为美国和巴西的产量达到创纪录的水平。美国农业部预计

美国大豆产量为 45.1 亿蒲式耳或 1.228 亿吨。巴西的大豆产量预

计也将创下历史最高，阿根廷的大豆产量将从 2022/23 年度因干

旱减产的水平上恢复。

大连豆粕夜盘跟随美

豆震荡下行，整体仍抗

跌，但随着美豆的破位

下跌，大豆进口成本也

持续下降，这有利于内

外价差的合理回归，操

作上建议空单可继续

持有，设好防守。

（农产品部）

棉

花
5 月 USDA 报告中出口占产量比重偏高，期末库存减少，

受此利好提振美棉反弹；预期美棉出口报告好，美棉 7 月合约接

近涨停，价格在 87美分附近。近期全美多个主产棉区迎来雨水，

其中得州地区得益于充足降水，当地墒情较前一周出现明显转

好，但整体来看仍处于近年偏差水平。据美国农业部统计，至 5
月 14日全美棉花播种进度 35%，较去年同期持平，较近五年平均

水平落后 1 个百分点，处于近年中等水平。其中得州播种进度

30%，较去年同期领先 1个百分点，较近五年平均进度落后 2个百

分点，处于近年中等偏快水平。据美国旱情最新监测数据，截至

5 月 9 日全美干旱区域面积占比为 23.5%，较前一周（24.4%）减

行情上，日内跟涨外

棉，不过预期涨幅不

会太大，操作上，可

以短多参与注意及时

兑利。

（苗玲）
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少 0.9 个百分点，其中极度及异常干旱面积占比 5.9%，较上周

（6.1%）减少 0.2个百分点，处于近年中等偏低水平。从得州情况

来看，该地干旱面积占比在 52.3%，较上周（53.7%）减少 1.3 个

百分点，其中极度及异常干旱面积占比在 17.4%，较上周（20.7%）

减少 3.3 个百分点，持续处于近年偏高水平。目前西南得州地区

极度及异常干旱面积占比仍持续处于近年偏高水平，需持续关注

当地降雨量及其分布情况给旱情进而给新棉播种带来的影响。

据印度棉花协会（CAI）消息，截至 4月底本年度（印度棉

花年度 2022.10-2023.9）印度棉花累计上市折皮棉约 381万吨，同

比（472万吨）减幅在 19.3%。从上市进度来看，目前本年度棉花

上市进度在 75%，虽较前期进度有所加快，但仍处于近五年最慢

水平。

5月 USDA报告中调减中国产量 70万吨，预估数据在 598
万吨，减幅在预期范围内；消费数据稳中略增加，在 816 万吨，

增加 22万吨。一增一减利好棉价，不过之前盘面有所反应，幅度

又在预期范围内，所以虽然利好但可以判断为利好已经定价。9
月合约价格在 15800 元附近，前高在 16000 元附近，现货价格在

16273元附近。内外价差在 264元。

公布的社会消费零零售额 3.49 万亿，环比是减少 7.78%，

服装鞋帽 1051亿，环比减少 9.7%。数据不好，内需复苏弱。

美棉出口占产量比偏高，关注周度出口的落实；得州降雨

不解决明显问题，337 万吨的产量调整情况；盘面突破区间上

沿，技术偏强。国内减产，对天气的关注度还在，也应该关注，

对减产幅度有影响；内需弱，出口数据端还好，产业链还算健

康。

◆工业品
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内外盘综述 简评及操作策略

PTA 美国债务上限有可能达成协定，油价反弹。本周一 PTA跟随

油价下跌后，随后低位震荡，9月合约在 5250元附近，现货价格在

5470元附近，价差缩小，在220元附近，加工费在430元附近。PTA
开工在 79%附近，较 80%的开工走低。聚酯利润方面有所改善，瓶

片维持正利润，切片转为正利润，短纤和长丝的亏损缩小，开工在

87.7%，开工较之前的 84%有所提高。PX价格跌的较多，价格跌破

1000整数关口，在 963美元，加工费缩小至 400元以内，在 380美
元附近；下跌的原因有跟随油价回落，也有调油预期落空的打压；

去年美国出行旺季，调油需求刺激下，PX加工费接近过 700美元。

PX开工在 72%附近。综上，周内 PTA供应大于需求，基差依然偏

高，PX走低依然有一定空间，只是还不能给的空间太大。行情上，

PTA弱势对待，低位震荡。

操作上，不追涨杀

跌。

（苗玲）

钢

材

钢材周三价格震荡偏强，螺纹 2310合约收于 3708，热卷

2310合约收于 3773。现货方面，17日唐山普方坯出厂价报 3460
（+20），上海地区螺纹钢现货价格(HRB400 20mm)3740元（+30），
热卷现货价格(4.75mm)3930元（+30）。

离岸、在岸人民币兑美元跌破 7关口，为去年 12月末以来首

次。

国家发改委表示，下一步，我们将综合施策释放消费潜力，

打造高质量消费供给体系。我们将在稳定和扩大制造业投资方面持

续发力，统筹用好中央预算内投资、地方政府专项债券、结构性货

币政策工具等，继续加大制造业中长期贷款投放力度，扩大工业和

技术改造投资，推动企业技术改造和设备更新。

据奥维云网：4月彩电线下零售额规模同比增 18.3%；4月白

电各品类中，冰箱、冰柜、洗衣机、独立式干衣机和空调线下零售

额规模同比分别为 32.5%、-28.1%、31.4%、52.0%和 39.7%。

本周，唐山主流样本钢厂平均铁水不含税成本为 2618元/
吨，平均钢坏含税成本 3428元/吨，周环比下调 66元/吨，与 5月 17
日当前普方坯出厂价格 3450元/吨相比，钢厂平均盈利 22元/吨，周

环比增加 26元/吨，继连续九周亏损，本周扭亏转盈。

钢材价格昨日小幅回升，受到原材料价格反弹影响。目前国

内宏观恢复不及预期，房地产相关数据弱势依旧，在三月销售亮眼

后四月环比回落明显，且开发投资、新开工等数据降幅依旧较大，

钢材消费回升信心不足，消费端进入淡季难有明显抬升。供应端则

由于利润有一定保持，并未出现持续回落。

短期内钢材供需偏

弱 的 局 面 没 有 改

变，缺乏方向，预

计保持震荡走势，

短线操作为主。

(黄天罡)

铁

矿

石

昨日Mysteel铁矿石港口现货价格指数：62%指数 815涨 17，
58%指数 777涨 7，65%指数 895涨 20。港口块矿溢价 0.1229美元/
干吨度，跌 0.0076。青岛港 PB粉价格 804（约$108.99/干吨）；纽

曼粉价格 820（约$109.42/干吨）；卡粉价格 900（约$121.7/干吨）；

超特粉价格 672（约$91.09/干吨）。

国家发改委：1-4 月份，发改委共审批核准固定资产投资项

短期铁矿石市场宽

幅震荡运行为主，短

线交易，关注终端需

求的表现。

(杨俊林)
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目 56个，总投资 3784亿元，其中审批 43个，核准 13个。将在稳

定和扩大制造业投资方面持续发力，统筹用好中央预算内投资、地

方政府专项债券、结构性货币政策工具等，继续加大制造业中长期

贷款投放力度，扩大工业和技术改造投资。将多措并举扩大新能源

汽车消费 推动新能源汽车产业高质量发展。

4月份各主要经济数据不及预期，市场对政府推出宽松

政策抱有一定预期，发改委表示将继续加大制造业中长期贷款投放

力度，一定程度上提振市场信心。产业面，随着近期生产成本的走

低，钢厂盈利小幅修复，减产检修低于预期，铁水产量仍维持在高

位，短期进一步大幅减产动能较弱，对原料需求形成一定支撑。

煤

焦

现货市场，双焦价格弱稳。山西介休 1.3硫主焦 1400元/吨，

蒙 5金泉提货价 1420元/吨，吕梁准一出厂价 1850元/吨，唐山二级

焦到厂价 1950元/吨，青岛港准一焦平仓价 2100元/吨。

煤矿多维持正常生产，近日随着市场情绪明显好转，焦煤挺

价意愿增强，部分煤种价格有涨，价格稳中上调的同时煤矿多去库

处理，出货量也较稳定。焦钢企业采购仍偏谨慎，维持低库存运行

策略，对焦炭有 8轮提降预期，但市场预期在焦煤挺价背景下，焦

炭下跌空间有限。钢厂方面，盈利能力有所回升，部分钢厂有复产

计划，铁水产量回落速度放缓。

国家发改委：1-4 月份，发改委共审批核准固定资产投资项目

56个，总投资 3784亿元，其中审批 43个，核准 13个。将在稳定和

扩大制造业投资方面持续发力，统筹用好中央预算内投资、地方政

府专项债券、结构性货币政策工具等，继续加大制造业中长期贷款

投放力度，扩大工业和技术改造投资。

近期双焦支撑因素集中释放，伴随价格下滑、蒙煤进口压力

明显减轻，国内煤矿安检氛围也有增强，叠加钢厂近期采购意愿好

转，焦煤现货止跌预期增强，相应增强盘面低位的安全边际。不过

提振因素主要在于下游采购意愿的好转，而双焦供求本身仍易宽

松，关注本周库存数据表现，盘面向上的不确定性较强。

操作上观望为主。

（李岩）

铝 昨日沪铝强势运行，沪铝主力月 2306合约收至 18375元/吨，

涨 225元，涨幅 1.24%。现货方面，17日长江现货成交价格

18370-18410元/吨，涨 150元/吨，升水 100-升水 140；广东现货

18410-18470元/吨，涨 100元/吨，升水 140-升水 200；华通报

18420-18460元/吨，涨 150元/吨。现货流通偏紧张，持货商强势挺

价惜售，下游接货方多刚需采购支撑较强，交投氛围较昨日热烈，

整体成交提升。

国家统计局发布报告显示，中国 4月原铝产量为 333万吨，

同比增长 0.8%。中国 4月原铝产量较 3月减少 1.2%，主因西南部限

电限制了金属产量，云南严重依赖水力发电，但自去年 9月以来，

由于降雨和水位偏低，云南已要求铝生产商减产，而中国约 12%的

铝产能位于该省。

国家统计局发布数据显示，4月汽车制造业增长 44.6%。产量

操作上偏空思路对

待，注意节奏把握。

（有色组）



研究所

5

方面，4月汽车 201.8万辆，增长 59.8%，其中新能源汽车 58.6万
辆，增长 85.4%。

美国债务上限谈判仍僵持，但有一定进展，市场恐慌情绪难

消退，美元指数攀升，有色承压。国内供应端云南等地降雨量提

升，但电力紧张依旧，贵州铝厂减产。下游铝加工开工上行乏力，

需求温和恢复。短期供应减产扰动叠加库存去化继续支撑铝价，不

过需求端维持弱稳及成本塌陷对铝价反弹形成抑制，铝价或继续承

压运行。

天

胶

昨日欧美股市反弹为主，美国债务上限的谈判对市场带来

波动，美元指数昨日偏强反弹，人民币贬值破 7，不利于国内金融

市场情绪。昨日海外主要大宗工业品短期走强，国内工业品期货指

数低位反弹，短期对胶价带来一定支撑作用，不过整体看，国内工

业品保持跌势。行业方面，昨日泰国原料价格无报价，国内海南原

料胶水价格持稳，云南胶水价格小幅上涨，RU2401交割利润有所

收窄，不过 RU对泰混的升水幅度保持偏高水平。截至 5月 14日，

国内天然橡胶社会库存 135.9万吨，较上期下降 0.19万吨，降幅

0.14%，天胶库存由累库转为降库，对胶价的作用可能由边际压力

转为边际支撑，关注降库的持续性，不过整体库存依旧偏高，整体

上对胶价带来抑制。昨日国内天然橡胶现货价格小幅上涨（全乳胶

11925元/吨，0/0%；20号泰标 1385美元/吨，+5/+0.36%，折合人民

币 9660元/吨；20号泰混 10690元/吨，+20/+0.19%），现货市场情

绪未有好转。

技术面：昨日 RU2309承压窄幅震荡，上方 12400附近面临

一定压力，对胶价带来波动风险，不过当前 RU整体仍处于反弹轨

道，下方重要支撑在 12000—12100。

操作建议：轻仓波段

交易为主或观望。

（王海峰）

原

油

据油气新闻网 5月 16日报道，根据两家监测原油出口的公

司的数据显示，沙特阿拉伯 5月份的原油出口一直在下降，因为沙

特和其他欧佩克+生产国承诺的自愿减产在 4月份出口量大幅增长后

生效。4月新加坡的石化出口同比下降 32.8%至 10.6亿新元，连续八

个月下降。非石油产品 NODX出口同比下降 9.8% 为 154亿新元，

三月为下降 8.3%。巴西 Unigel公司 CEO表示，全球石化向上周期

不会早于 2024年，因为经济增长缓慢、以及高利率压制耐用品的需

求。至 5月 15日，阿联酋 Fujairah港的油品库存连续两周攀升至 5
个月的高点，总库存为 2490万桶，周上升 7.5%。出口放缓。5月 16
日，彭博援引知情人士报道，沙特阿拉伯正与几家顾问讨论，酝酿

再次发售价值数十亿美元的沙特阿美股票，最快可能在未来几周内

决定。沙特国王萨勒曼 2021年初曾表示，沙特政府将寻求出售沙特

阿美的更多股份，并将收益转移到沙特的主权财富基金。美国至 5
月 12日当周 API原油库存增加 369万桶。当地时间 16日，欧盟委

员会对外宣布，在该组织举行的首次天然气采购招标中，共有 25家
供应商参与投标，可提供超过 134亿立方米天然气。页岩油的通货

膨胀开始缓解，紧张的劳动力和设备市场将明显改善。但并没有促

操作思路以区间震

荡为主，关注布伦

特 原 油 震 荡 区 间

70-80 美元 /桶，注

意止盈止损。

（黄世俊）
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使生产商修改支出计划，大多数仍坚持早期的资本支出和生产计

划。Platts：到 2030年，印度天然气需求将以每年 3.4%的速度增长。

JKM远期曲线表明 LNG价格持续疲软。5月 12日声明，OPEC+成
员国的集体协议应对石油市场和全球经济面临的挑战，其中八个成

员国于 5月 1日开始自愿减产 165.7万桶/日，直至 2023年底。

操作建议: 市场对美国债务上限谈判的情绪相对乐观，叠

加需求预期向好，国际油价上涨。NYMEX原油期货 06合约 72.83
涨 1.97美元/桶或 2.78%；ICE布油期货 07合约 76.96涨 2.05美元/
桶或 2.74%。
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