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原油：当前国际原油价格在经历前期的持续震荡下行之后将形成短期的横盘震荡

整理态势，宜观望，而从中长线来看，国际原油价格仍将呈震荡下行之势，宜空不宜

多，未来国际油价将进一步下测 50 美元的压力位。 

有色金属：从本周的供需基本面来看，当前的供需过剩情况并未有所改善，在铜

方面，虽然秘鲁的罢工谈判宣告破裂，罢工从下周一开始，但在当前供需过剩的情况

下，其罢工并不会对供需形势形成影响，此外江铜在加工费方面的判断亦将推升明年

全球铜的供需过剩形势将进一步加剧之势，而本周在江西乐平市的月形铜多金属矿普

查项目中所取得的新进展将使得未来国内铜的供应能力进一步上升，这将对未来铜价

再度形成利空压制，而在铝方面，虽然美国高盛看好未来铝价的上涨空间，但在 LME

库存仍高达 440 万吨且中国国内供需严重过剩的情况下，我们认为未来铝价的上涨空

间有限。 

橡胶：上周沪胶总体大幅回落，沪胶主力最低回落至 12200 一线后再度反弹，最

终收于 12600 一线。由于 10 月底主产国保价政策的提振以及国内复合胶标准修改政

策出台等利多因素刺激导致沪胶价格大幅提振，但政策利多对胶价提振幅度有限，市

场缺乏进一步炒作机会。而 1411 合约即将交割，预计在交割结束前期价仍然承压，

预计近期沪胶将维持弱势，关注前期低点支撑情况。建议短线逢高抛空，中长线空单

继续持有。 

大豆：大豆 1501 合约震荡，市场受美国现货企业豆粕供应偏紧影响，价格持续

反弹。但丰产压力仍压制大豆价格，预计在大豆收割结束前，市场空头仍占据主导地

位。同时由于直补政策施行，国内观望情绪较浓。下游油脂库存压力较大，饲料需求

仍较为疲弱，养殖企业补库意愿较弱，预计大豆 1501 合约短期延续区间震荡走势，

投资者短线操作为主。  

玉米：玉米 1501 合约延续此前震荡上升。前期天气炒作结束，从近期的产量调

研情况来看，新作玉米受前期干旱影响减产幅度约在 1000 万吨左右，但总产量仍处

于历史次高水平。同时，美国农业部 10 月报告再次上调玉米产量及单产预期，加上

国内处于高位的国储库存，玉米供应压力明显增加。考虑到玉米将延续收储政策，考

虑到去年 2260 元收储价，玉米下行空间有限，预计 1501 合约延续弱势震荡走势，

投资者空单轻仓持有。  

菜粕：菜粕 1501 合约上周震荡为主。目前水产养殖进入淡季，菜粕现货需求转

弱，而生猪存栏虽然小幅回升，但养殖企业整体表现健身，对粕类价格提振有限。但 

DDGS 政策导致 DDGS 到港量开始减少，目前豆粕菜粕价差恢复，后期菜粕在禽饲料中

的替代将有所增加，投资者可参与买菜粕抛豆粕套利操作。 

油脂：美豆丰产格局已经定型，在新作大豆收割完成前，盘面弱势格局仍将延续。

由于缺乏下方推动，加上油厂豆油库存尚未完全缓解，短期反弹力度有限。预计豆油
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后市以跟盘震荡为主，但底部可能逐步上移，整体仍维持空头思路。 

棉花：年内棉花将延续弱势， 明年空头预计行情转折点，将在4、5月份左右，市

场开始新年度种植因素炒作，且经过前期消化以后，平衡表逐步向供需平衡甚至偏紧

转变。 

两板：胶合板持续窄幅震荡，总体呈现弱势，但130元位置持续获得支撑。持仓情

况来看，空方仍有一定优势，在未来仓单成本降低和仓单数据将会增加的背景下，期

货价格难有上升动力。在11月注销完仓单之后，市场焦点将会集中于仓单成本与数量，

同时应关注多空力量情况，预计11月底价格波动将会逐渐增加，建议近期观望。 

国债：国债期货持续大幅上涨，成交量迅速放大，持仓量创新高，市场人气高涨。

市场资金利率持续低位运行，债券市场收益率不断下行。目前，国债二级市场各期限

债券到期收益率下行至几年内平均水平，同时在央行一再重申未考虑全面刺激政策，

加上年末逐渐逼近，国债价格上行压力恐将增大，但仍将有价格支撑。预计近期期货

价格上行速度将会放缓，但仍将保持偏强走势，建议多单继续持有，仓位适当减轻。 

黄金：预计短期金价将出现反弹，中长线仍然以偏空为主，操作短线可适当逢高

抛空，中长线空单继续持有。  

LLDPE：目前石化库存偏低，市场供需基本维持平衡，但宁夏宝丰已经顺利开车，

预计产品下周将流入市场，这对业者心态带来一定负面影响。加之目前石化价格开始

陆续下调，市场后市信心不足。PE市场依旧谨慎看空。 

PTA：周末上游原料整体略有回暖，对 PTA 的成本拖累暂缓，但 PTA 开工本周内存

在小幅提升预期，PTA 现货供给维持宽松，恐限制 PTA 现货价格涨幅。下游聚酯利润尚

可，开工维持高位，产销略有好转，基本面稍暖。预计 PTA 短期或将震荡转暖。 

螺纹钢：螺纹期货呈现近强远弱格局，现货呈现南强北弱局面。上海三级螺纹钢

现货2900，杭州螺纹钢现货3000左右。目前全国主要城市螺纹钢库存为412.52万吨，

与前一周相比，全国螺纹钢库存下降10.90万吨，降幅为2.57%；与去年同期相比，下

降了115.12万吨，同比降幅为21.82%。现货市场资源依旧紧张，多数规格仍不齐整，

现货价格稳中偏强。国内建筑钢材继续呈现南强北弱的局面，其中华东整体小幅推涨，

华南、西南涨幅更为明显，东北、西北、华北、华中等区域价格略显疲态。华北地区

受APEC会议影响，钢厂生产及工地需求均受到影响，市场价格整体趋弱。南方地区预

计在年底赶工期需求的推动下，短期内价格继续保持坚挺。期货盘面仍以空头资金控

盘为主，但短期内打压意愿不强，同时现货坚挺继续促使近强远弱格局仍将持续，整

体维持下跌有限但反弹乏力局面。 

动力煤：上周神华、中煤、同煤、伊泰四家平仓价格上涨15元/吨，北方港口动力

煤价格出现上涨，秦皇岛港港口贸易商和地方矿发运煤也小幅跟涨5-10元/吨。但是产

地的煤炭价格还没出先普遍行的上调。沿海六大电厂存煤再创新高，存煤可用天数回
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升至27天。 

运输方面：大秦线检修结束后，随着生产效率的提高，秦皇岛港铁如调入量有检

修期50多万吨恢复至近70万吨的水平，将一定程度补足个别煤种需求补足的情况。下

游电厂及上水港煤炭库存直至现在仍旧保持在高位，冬储煤炭也尾声，对煤价煤价的

支撑预期渺茫。截止11月7日，秦港存煤总量为557万吨，虽然数字较10月初减少百万

吨，但是近几日装船小高峰不再，锚地船和预到船舶减少明显，库存呈回升态势， 

总体来看，目前冬储期间消费地煤炭价格有所上涨，但产区价格平稳，但是今年

冬储预期将弱于往期，后期消费难有改善，后市动力煤上行空间不大。高库存，消费

疲软仍将抑制价格。 
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