金鹏-品种周度观点

油脂类
利空逐步释放，油脂维持震荡
1、大方向延续前期观点，即当前豆棕油脂价格上有压力、下有支撑，价格仍将处于宽幅震荡区间当中。短期来看，豆棕油脂距离强支撑较近，反弹概率增加。
2、棕榈油方面，供给端利空主要集中在东南亚主产国增产季节到来，以及前期进口利润打开造成的国内到港棕榈油所形成的库存。目前来看，东南亚棕榈油主产国的增产周期仍会持续，且未来一段时间，国内的油脂消费并非旺季，因此供应压力仍在，对油脂价格的反弹高度存在一定的压制作用。但是，当前内外盘棕榈油价格接近历史低位，对于现有利空反应的较为充分，在次前提下，我们不建议进一步看空棕榈油价格，反而是短期内利空出尽后价格存在一定的反弹动能。
3、豆油方面，纯粹的供需层面而言，全球大豆整体供应过剩的大背景严重制约了豆油价格的上涨幅度，加之国内油脂压榨行业榨利有所恢复，压榨量略有上行，使得豆油的短期供给略有增加，同时也扭转了年初以来持续的将库存过程。因此，从国内外两方面来看，豆油供需层面同棕榈油类似，同样相对偏空。但短期来看，除了价格接近绝地低位之外，豆油还受到中美贸易摩擦等风险因素的影响，同样我们认为当前豆油价格存在一定的反弹概率。
4、豆棕价差方面，后期大方向考虑多豆空棕，但目前价差性价比偏低，建议耐心等待。

玉米&淀粉
贸易战预期加剧，短期震荡偏强
1．贸易战预期加剧，前期进口玉米放开被打消，供给偏紧再次回到常态。
2. 基层粮基本售完，从新粮收购看，截止4月10日，玉米收购10099万吨，同比增加848万吨。新季度种植即将开始，预计种植面积小幅减少。
3. 生猪存栏环比下降，养殖利润小幅回落，饲料需求仍没有明显好转。
4. 玉米现货持平，淀粉价格基本持平。
5. 深加工开机率高位运行，淀粉库存小幅增加。
综上，基层量基本已经售完，贸易战预期加剧，前期进口放开被打消，猪肉价格上涨，存栏继续下降，饲料需求短期难有起色，深加工开机仍然很高，玉米最近涨势明显，操作上逐步减仓，价格回调后继续买单进场，价差方面逐渐向91月过渡。  

铜
低位下探仍是短期买入时机
决定铜价走势的主要是宏观经济预期和微观供需基本面，去年来宏观影响更为明显。近段中美贸易摩擦以及中美的贸易谈判进展影响铜价波动。但中期看，宏观上世界经济走缓预期非常明显，另一方面铜供应紧张也成为常态，库存明显低于去年同期。总体而言，宏观上中长期走弱，供应紧张形成多空交织，铜价陷入宽幅震荡。微观上铜本身市场结构方面，交易所显性库存总体上仍在减少并大幅小于去年同期水平，给铜市一定的支撑。上周中美贸易谈判一波三折目前仍不明朗，本周预期铜价探底回升，策略上维持投资者可以逢急跌大跌买入，中期持有，急冲高后一定需部分减仓待回落后再重建多头，短期看48000以下可以继续尝试买进。

甲醇
上游复产下游疲软，基本面较差但边际转好
（震荡）
1. 随着检修结束，甲醇第一阶段季节性因素基本结束，甲醇上游复工明显回升，但下游需求疲弱，增长乏力。
2. 上下游利润来看，下游成本有支撑，上游利润走弱，mto利润开始下滑。
3. 港口库存或再次转入累库阶段，未来大概率重回高库存。
4. 后市展望，甲醇基本面较弱，但是安全边际较高，可逢低买入。
5. 操作策略，以震荡为主，价格2350以下买入建仓，2500左右盈利离场。

原油
EIA公布美国商业原油库存减少396.3万桶至4.66604亿桶，汽油和精炼油库存亦录得减少,强劲的汽油需求可能导致未来几周随着驾驶季节临近而进一步下降,这一点将继续支撑油价上升。整个油市来看，OPE仍在遵守减产协议，而美国自身供应已经在收紧，但亚洲需求依旧强劲。周三海关数据显示，中国4月原油进口量创下本月纪录，达到1060万桶/日，中国成为世界上最大的石油进口国，对油市供应不足的担忧推动了油价的上行，继续维持国际油价上涨思路观点。


橡胶
橡胶这波强势主要来自于一方面受海关严查混合胶政策影响，此类多为越南3L胶，由于3L胶性质与全乳胶相同，在应用上抢占了大量国内全乳市场，此类胶主要用于鞋类、输送带等橡胶制品，一旦归类为天胶进口将进行征税，进口价格优势不再，将缓解国内全乳胶供应压力，消化高库存，两者的替代关系决定进口成本抬升相当于对全乳胶价格的抬升，故此波是对全乳胶修复进口成本行情，2018年越南进口3L胶80.92万吨，而该政策不针对目前进口数量最大的混合标准胶。另一方面美国商务部撤销对中国非公路用轮胎的双反令，但鉴于目前中美贸易形势2000亿美元增收关税中中含轮胎，因此撤销双反令对橡胶整体影响有限，橡胶操作策略继续维持震荡思路对待，沪胶大周期正处于筑底的路上。
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