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▌宏观金融板块 ▌                                      研发中心 宏观金融组 

股市：欧美股市多数收跌，道指跌 0.96%，标普 500 指数跌 1.1%，纳指跌 1.12%。中概股多数下跌。欧洲三大股

指收盘涨跌不一，德国 DAX 指数涨 0.53%。 

 

债市：美债收益率多数上涨，3月期美债收益率涨 5.23个基点报 2.941%，2年期美债收益率涨 1.9个基点报 3.454%，

3 年期美债收益率涨 2 个基点报 3.471%，5 年期美债收益率涨 1.2 个基点报 3.271%，10 年期美债收益率跌 0.1 个基

点报 3.109%，30 年期美债收益率跌 2.4 个基点报 3.22%。 

 

评论：美国经济处在周期的后端，7 月份海外通胀压力虽然有所缓解，但是鲍威尔的讲话表达目前美联储的第一

要务还是削减通胀。美国的经济下滑已经比较确定，问题在于是否会引起经济硬着陆，目前看概率还是相对较小。

7 月份中国经济依然表现较弱。虽然国内 CPI 有一定的上行压力，但是参考上一轮猪周期的情况，通胀对货币政策

很难构成影响，未来国内的施政重点依然是经济恢复。 

 

 

▌金属板块 ▌                                              研发中心 金属组 

铜：铜价震荡下行。在杰克逊霍尔会议上，鲍威尔再度释放偏鹰信号，目前联邦公开市场委员会（FOMC）的首要

目标是要让美国通胀率重新回到 2%的目标水平。下游市场需求处于低迷状态后的边际改善，终端逐渐复工导致线

缆需求有所回暖，铜杆企业清库压力环节。整体来看，铜价上方受联储激进加息压制，短期需求偏弱，价格维持弱

势。 

 

铝：铝价震荡下行；四川恢复供电，市场预期前期停产的电解铝产能将重新释放，中长期看，仍然不具备单边大

幅上涨的驱动。当前宏观层面的影响目前大于基本面，驱动铝价走弱。需求端：传统淡季叠加疫情复发，运输困难，

铝加工企业开工率整体小幅下滑，消费端恢复较慢。铝棒和电解铝去库节奏变缓。总的来说，铝基本面偏弱，供需



 

关系宽松，铝价承压。 

 

动力煤：主产区疫情管控升级，多数煤矿实施全封闭管理，矿区禁止车辆通行，停产停销，目前下游非电终端需

求积极，导致市场煤供应紧张加剧，坑口价格延续涨势。北方港市场煤资源紧张，叠加成本不断抬升，贸易商挺价

意愿坚挺，但下游观望情绪较浓，市场成交僵持。截至 8 月 30 日，北方港库存 2165.1 万吨，环比-0.8 万吨，同比

+431.1 万吨，秦皇岛港 5500 大卡平仓价 1260（+20）元/吨。政策性保供限价，加之旺季即将过去，后续煤耗将逐

步降低，但产区疫情防控趋严，价格短期难降，预计港口现货维持震荡运行。 

 

焦炭：焦企开工积极，供应进一步回升，钢厂复产持续，但对焦炭补库谨慎，多数焦企因此出货放缓，库存累积。

驱动核心依旧在于成材，但成材需求仍未好转，加之焦炭价格抬升迅速，挤压钢厂利润，导致焦钢市场博弈加剧，

焦炭继续提涨难度较大，或将迎来首轮提降。供强需弱，焦炭难有起色，但钢厂低库存仍有一定刚需支撑，预计盘

面仍震荡偏弱运行。 

 

焦煤：焦钢利润偏低，当前博弈加剧，焦炭继续提涨难度较大，或将迎来首轮提降，市场多观望情绪，对焦煤采

购意愿减弱。煤矿出货承压，部分煤种有小幅回落。终端需求走弱压制焦煤上方空间，但焦煤库存低位亦有一定刚

需支撑，预计短期盘面震荡偏弱运行，后市持续关注终端利润及其消费情况。现货汇总价格，临汾 1/3 焦煤 2150

（+7）元/吨，吕梁肥煤 2300 元/吨，长治瘦煤 1800 元/吨，济宁气煤 1820 元/吨，吕梁低硫主焦煤 2350 元/吨。 

 

螺纹钢：夜盘-0.26%，弱势震荡。钢材供给虽然增加，但预期增产高度有限。需求预期好转， 库存持续下滑，产

业基本面有一定改善，但市场保持谨慎态度。 

 

铁矿石：夜盘-1.79%，收 684.5。铁矿需求好转，但预计高度有限，供给相对稳定，基本面有所 改善，但仍较弱。

中长期铁矿价格承压下行，近期波动较大，注意规避风险。 

 

 

 



 

▌化工板块 ▌                                              研发中心 化工组 

原油：隔夜油价大幅下挫，布油最新 98.55，夜盘跌约 4.3%；国内主力收于 716.7，跌 3.08%； 

（1）伊拉克国家石油营销组织 SOMO 表示，石油出口没有受到巴格达暴力冲突的影响。 

（2）API：美国至 8 月 26 日当周 API 原油库存 59.3 万桶，预期-63.3 万桶，前值-563.2 万桶；库欣原油库存 -59.9

万桶，前值 67.9 万桶。汽油库存 -341.1 万桶，预期-113.3 万桶，前值 26.8 万桶。 

短期焦点回到供给端，主要在于伊核谈判和欧佩克产量安排，国内油价由于近期仓单注销和运费暴涨带来支撑。中

长期趋势还是按弱需求的预期运行，北半球出行旺季即将结束；中国需求虽稳健复苏，但局部散发的疫情仍有干扰，

政治局会议淡化 5.5%目标或对下半年原油需求造成压力；OPEC 会议决定 9 月小幅增产，符合预期，全球供给弹性

不大，预计中长期油价仍以震荡回落为主。关注伊核谈判、美国成品油需求、美联储 9 月加息力度等。 

 

聚酯产业链： 

PTA:隔夜 PTA 跟随外盘大幅回落，外盘原油重心下移，关注短期支撑。供应端装置检修量仍然偏高，需求端聚酯

装置逐步恢复，整体供需预计仍然去库，终端开工仍保持偏低，订单表现较少。预计短期 PTA 跟随成本端估值波

动，供应偏紧存在支撑，原油下跌整体低位偏弱震荡为主。 

 

MEG：隔夜 MEG 偏弱波动，外盘原油支撑大幅减弱。短期供应端负荷持续保持低位，短期负荷仍然走低，需求端

逐步恢复，供需环比后期偏紧，乙二醇港口库存高位小幅去库，预计乙二醇后期库存仍有压力，短期关注成本支撑，

预计短期价格整体底部震荡为主。 

 

PVC：隔夜 v2301 小幅盘整收于 6267，盘中最低 6215 最高 6303，减仓 11494 手。受高温限电及综合利润亏损影

响，上游开工率下滑到 69%，位于近三年低位，下游面临淡季转旺季中开工率小幅提升，社会库存位于同期高位，

关注下游补库力度，逢低接多。 

 

甲醇：甲醇主力隔夜震荡小幅下滑。虽然港口部分装置停车、降负，但是 8 月进口大幅缩减预期，港口库存继续

去库至 96.17 万吨。总的来看，8 月供需双弱，虽然近期甲醇价格偏强，但近期 MTO 利润亏损幅度较深，预计 01

甲醇价格难以大幅上行，关注国内开工、MTO 开工、伊朗运力和天然气等问题。 



 

▌农产品板块 ▌                                          研发中心 农产品组 

纸浆：纸浆主力合约 SP2301 前一工作日夜盘收于 6626 元/吨目前国内疫情反复，全球经济复杂多变。纸浆基本面

仍维持供需双弱格局。供应端短期维持偏紧预期，现货可流通货源紧俏持续。需求端持续低迷状态。预计主力合约

在外盘报价持续下跌的预期下，短期震荡为主，中长期偏弱。 
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