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1，昨晚间出台一些列房地产利多政策。

央行、国家金融监管总局重磅宣布房贷政策调整，降低存量房贷利率。两部门联合发

布《关于调整优化差别化住房信贷政策的通知》和《关于降低存量首套住房贷款利率有关事

项的通知》，统一全国商业性个人住房贷款最低首付款比例政策下限。不再区分实施“限购”

城市和不实施“限购”城市，首套住房和二套住房商业性个人住房贷款最低首付款比例政策

下限统一为不低于20%和30%。将二套住房利率政策下限调整为不低于相应期限贷款市场报价

利率（LPR）加20个基点；首套住房利率政策下限仍为不低于相应期限LPR减20个基点。自9月

25日起，存量首套住房商业性个人住房贷款借款人可向承贷金融机构提出申请，由该金融机

构新发放贷款置换存量首套住房商业性个人住房贷款。

2，昨晚间出台的税收利好。

国务院发布通知称，为进一步减轻家庭生育养育和赡养老人支出负担，决定提高3岁

以下婴幼儿照护等三项个人所得税专项附加扣除标准。3岁以下婴幼儿照护专项附加扣除

标准，由每个婴幼儿每月1000元提高到2000元。子女教育专项附加扣除标准，由每个子女

每 月1000元提高到2000元。赡养老人专项附加扣除标准，由每月2000元提高到3000元。

3，中国制造业PMI连续三个月回升。

国家统计局公布数据显示，8月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为49.7%，环比上

升0.4个百分点；非制造业商务活动指数为51.0%，下降0.5个百分点，持续位于扩张区间；

综合PMI产出指数为51.3%，上升0.2个百分点，我国经济景气水平总体保持稳定。

4，隔夜美股、美债和美元

美国三大股指收盘涨跌不一，道指跌0.48%报34721.91点，标普500指数跌0.16%报

4507.66点，纳指涨0.11%报14034.97点。 联合健康跌3.03%，波音跌2.11%，领跌道指。

博通涨3.43%，创历史收盘新高。万得美国TAMAMA科技指数涨0.39%，亚马逊涨2.18%，特

斯拉涨0.46%。8月，美股全线下跌，道指跌2.36%，标普500指数跌1.77%，纳指跌2.17%。

美债收益率全线走低，2年期美债收益率跌2.1个基点报4.877%，3年期美债收益率2

个基点报4.563%，5年期美债收益率跌1.6个基点报4.262%，10年期美债收益率跌1.2个

基点报4.111%，30年期美债收益率跌1.5个基点报4.214%。
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纽约尾盘，美元指数涨0.45%报103.6279，月涨1.72%。非美货币涨跌不一，欧元

兑美元跌0.73%报1.0843，月跌1.4%；英镑兑美元跌0.38%报1.2673，月跌1.26%；澳元

兑美元涨0.15%报0.6485，月跌3.45%；美元兑日元跌0.48%报145.537，月涨2.29%；美

元兑加元跌0.18%报1.3508，月涨2.41%；美元兑瑞郎涨0.56%报0.8835，月涨1.34%；离

岸人民币对美元涨279个基点报7.2753，8月累计跌1289个基点。

5，美国经济数据

美国7月核心PCE物价指数同比上升4.2%，符合预期，前值4.1%；环比升0.2%，与预期

及前值一致；7月PCE物价指数同比升3.3%，预期3.3%，前值3.0%，环比升0.2%，预期及前

值均为0.2%。7月个人支出环比上升0.8%，为1月以来最大升幅，预期0.7%，前值0.5%修正

为0.6%。

美国上周初请失业金人数为22.8万人，预期23.5万人，前值自23万人修正至23.2万人；

8月19日当周续请失业金人数172.5万人，预期170.3万人，前值自170.2万人修正至169.7

万人。

▌夜盘动向

国内商品期市夜盘交易，多数品种收涨。丁二烯橡胶涨停，橡胶涨4.19%、20号胶涨

4.14%，焦煤涨3.04%，焦炭、甲醇、LPG、聚丙烯、苯乙烯、棉花涨超1%；菜油、豆油、豆粕小

幅下跌。基本金属期货夜盘多数收跌，沪锡跌0.77%，沪镍跌0.64%，沪铜跌0.36%，沪锌跌

0.19%，不锈钢持平，沪铝涨0.26%，沪铅涨2.3%。

上期策略回顾：

商品市场继续聚焦于低库存和高基差品种，这里的低库存不仅是交易所的注册仓单，更

是厂家库存、社会库存或者贸易商库存等，目前大部分工业品处于较低库存水平，若同时具备

因BACK结构导致的现货对远期合约的高度升水，容易吸引资金介入，比如玻璃、焦煤、矿石、

液化气、高低燃油、沥青等等，即使纯碱因9月份临近，8月以来的所谓的挤仓行情因交易所干

预而告一段落，但远期1月合约对现货和近月合约的高度贴水，也容易再度吸引资金介入。相比
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弹性较大的工业品，农产品的优势是稳定性，油粕继续此消彼长式的强势，玉米系趋势上涨，

鸡蛋突破，生猪虽然短期调整，但基于养殖利润再度面临亏损以及猪周期的拐点，下方空间有

限，寻机买入仍是上策。今日午后，将公布MYSTELL钢材库存和表观需求，或对盘面有影响。总

之，整体商品市场仍处于趋势上涨阶段，回调买入是首选。

金融期货方面，昨日股指震荡，维持之前的判断，基于国内估值处于历史地位区域，且政

策持续利好阶段，IH和IF具有配置的安全边际。

今日参考：

文华商品指数夜盘阶段再度创下阶段新高，工业品领涨市场。其中长期蛰伏的的天然橡胶

在合成橡胶强势涨停带动下也出现了大涨，市场热钱资金在不断寻找高低切换的机会。今年6月

以来商品筑底，上涨至今，分歧不断，看空者认为需求一般，反弹空间有限，但他们忽视了一

点，从今年初至6月，工业品进入较长一段时间的去库存周期，大部分工业品库存已经处于低位，

大部分商品价格已经完成了PRICE IN 。所谓“春江水暖鸭先知”，市场所谓聪明资金在6月后

开始持续介入，目前两个月的商品反弹或处于一个中长期的补库周期中。 之前纯碱的所谓挤仓

行情，表面上是虚实比（9月持仓与交易所注册仓单的比值）偏高造成的，但实质上是不仅仅是

交易所库存偏低，而是社库库存、厂家库存甚至包括贸易商库存偏低，这种情况不仅发生在纯

碱上，也发生在诸多工业品上，如大部分的化工、有色和黑色系商品中。投资者应该重视这波

商品整体反弹行情的级别是否会超出大部分人的预期。我们重视基本面分析，但基本面分析不

仅包括产业分析，还更应该包括宏观分析，而宏观分析中除了看当下的经济数据，更应该重视

流动性和经济预期的转变。本文是晨报，限于篇幅，不再赘述，相关的周策略或者月报中或详

细阐述上述观点。

继续保持商品做多的策略，重视热钱资金存在高低切换的可能，首选高基差、低库存（不

仅是交易所库存低，且社会库存低），如焦煤、矿石、玻璃、纯碱、尿素、高低燃油、液化气

等等，或者长期被低估的品种（如近期的合成橡胶带动天然橡胶的启动）。农产品虽然弹性低

于工业品，但趋势更为稳定，仍维持回调买入的策略。

金融期货：基于国内股市估值处于历史低区域，以及政策持续利好发力，股指具备配置的

安全边际，高股息率和核心资产集中的IH或者IF更为稳定，而科技股集中的IM或者IC的弹性更

大。
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本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的

观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体投

资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用本文

所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评

估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的义务

。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所引起的

一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。
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