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品种 交易逻辑 多空观点 操作建议

黄金

美联储7月加息已结束，加息进程确定接近尾声；短期金价持续进入技术回调状态，预
计技术回调将结束并转入新的反弹上涨；金价极有可能开启新的趋势性上涨；
短线看，金价已经处于连续底背离状态；预计8月底杰克逊霍尔央行年会之后金价涨势
将更加鲜明；

中线看多

短线震荡偏
多

长线多单适
量持有

短线空单立
即止盈

白银

目前银价周线出现连续阴线，几乎抹去7月全部涨幅，但整体仍是震荡而非转入下行；
预期中期银价在震荡调整之后会继续上涨；

短线银价仍在持续震荡，预计8月底杰克逊霍尔央行年会之后继续反弹上涨；

中线看多

短线震荡偏
多

长线多单适
量持有

短线空单立
即止盈

股指期货
（IF）

A股仍处于投资机遇期，重大政策面利好正在陆续投放；经济内生动能改善仍需时日，
大盘有希望带动股指期货一起有序慢牛上涨，短线震荡为主；
坚持震荡思路，多抛低吸；

中线看多
短线空单逢
低止盈
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品种 交易逻辑 多空观点 操作建议

沥青
沥青预计难以脱离原油走出独立行情，由于原油供给收缩，而沥青受需求压制，建议继续做空沥青裂解
价差，即空沥青多原油，一手原油多单配置15手沥青空单。

沥青/原油走
弱

空沥青多原油

PVC
下游开工同比偏低，房地产现实端依然较差，基差偏弱，出口利多减弱，预计PVC震荡偏弱，建议做多基
差。 震荡偏弱

做空PVC、做
多基差

L&PP 由于PP新增产能增速大于PE，PE进口增量有限，且PE棚膜旺季即将来临，其库存压力小于PP，做多L-PP
价差。 L-PP价差走强 多L空PP
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品种 交易逻辑 多空观点 操作建议

豆粕

国外方面，USDA大幅下调单产及产量预期，供需形势收紧。国内方面，低体重下，规模猪
场开始有压栏动作；散户仍有二育进场，饲料需求持稳；中期来看，国内养殖端需求步入旺
季，9月是西南地区季节性增重时间，规模场会出现集中压栏。大猪存栏规模预计继续提升，
饲料需求增加。
当前，进口大豆陆续通关，油厂开机快速增加，临近交割月，09合约多单逢高止盈。01受
原料美豆影响，暂观望，逢低跟进。

震荡偏强
多单适量持
有，逢高减
仓

油脂

国内植物油库存同比高位运行，总供应宽松。供应方面，棕榈油到港压力逐步增加；油厂开
机回升，供需双强。下游消费、备货节奏高位运行，累库趋势放缓，持续关注旺季需求。
国外方面，厄尔尼诺影响转弱，棕榈油年内增产是主基调。马来边际宽松放缓，库存同比转
负；印尼库存压力较大。东南亚产区出现新一轮强降雨，预计压制8月产量增长。需求上，
在印度的较强需求，以及中国需求好转的支撑下，棕榈油边际宽松的形势或迎来逆转。美豆
产区旱情缓解，继续施压盘面。但中期来看，面临供需收紧压力，随着全球需求恢复，在巴
西外销结束后，北美供应及印度、中国的需求将开始主导行情发展，届时将推动油脂盘面再
度开启震荡上行趋势。

低位偏弱震
荡

中长线逢低
回补多单；
短线观望

棉花

短期来看，棉价高企，旺季预期支撑不足，纱厂提价乏力，产销大面积亏损，补库谨慎；纺
织外贸订单压力亚久。织厂订单有所恢复，开工略有回升，坯布价格竞争依然激烈，利润微
薄。抛储持续、美棉发运仍处高位，预计国内供应紧张压力有望逐步缓解。需求上，国内复
苏预期有被透支风险，在新季棉上市前，很难有缺口出现。
整体来看，供需双方博弈持续，有见顶回落的风险，多单逢高可考虑清仓离场。棉花与棉纱
主力价差已处于历史同期最低水平，套利可考虑做多棉纱-棉花价差。

高位震荡

前期多单减
仓；做多棉
纱-棉花价
差
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