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

股市：美股全线下跌，道指跌 0.72%，标普 500 指数跌 0.69%，纳指跌 0.64%。VISA、摩根大通、微瑞森电信均

跌超 2%，领跌道指。能源股和金融股走低，高盛跌近 2%，雪佛龙跌 0.8%。科技股普跌，亚马逊、Facebook 跌超

1%。交易员关注能源价格飙升和即将开始的美股财报季节。 

 

债市：欧债收益率全线上涨，英国 10 年期国债收益率涨 3.1 个基点报 1.187%，法国 10 年期国债收益率涨 2.6 个

基点报 0.214%，德国 10 年期国债收益率涨 3 个基点报-0.123%，意大利 10 年期国债收益率涨 3.9 个基点报 0.914%，

西班牙 10 年期国债收益率涨 2.1 个基点报 0.508%，葡萄牙 10 年期国债收益率涨 1.8 个基点报 0.392%。 

 

海外：纽约尾盘，美元指数涨 0.28%报 94.3669，非美货币多数下跌，欧元兑美元跌 0.13%报 1.1555，英镑兑美元

跌 0.17%报 1.3594，澳元兑美元涨 0.53%报 0.7347，美元兑日元涨 0.95%报 113.32，美元兑加元涨 0.1%报 1.2481，

美元兑瑞郎涨 0.03%报 0.9276，离岸人民币兑美元跌 137 个基点报 6.4593。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

▌金属板块 ▌                                              研发中心 金属组 

铜：周一铜价震荡，夜盘大幅上行。限电扰动依旧存在，开始对下游需求形成负反馈，社会库存开始累库。美国

会参议院通过总额约 3.5 万亿美元基础设施投资法案,其中 1600 亿增加于投资新能源汽车。此外，拜登设定美国到

2030 年无排放汽车销量占比达 50%目标，极大促进有色的需求。另外，高国内 Q4TC 上行，现货铜精矿 TC 至 70

美元/干吨。 

需求端,从二季度来看 2021 年电网交货量数据明显弱于往年，进入四季度以后，电网投资以及光伏招标的会有提升，

新能源车渗透率持续创新高，故四季度铜的需求预计会有边际改善。 

 

铝：周一铝价冲高回落，夜盘单边上行。内蒙 湖南电价有较大比例的上调，对铝价上涨有支撑。此外双控愈演愈

烈，但情绪开始向需求负反馈的方向蔓延，从近期的累库速度就能证明。我们认为，供应端的扰动今年难以改变，

供需两弱的趋势将会持续一段时间；但从中长期的角度看，半导体产能有所回升，促进整车厂备货，Q4 旺季来临以

及海外需求进一步恢复，国内需求重新打开，铝价有望继续上行。长期看来，金属价格回归基本面主导，铝明年有

望触及产能天花板，供给弹性缺失下，基本面支撑铝价中枢。 

中国电解铝产能为 3990 万吨/年，建成产能 4300 万吨/年，开工率为 93.5%，产能离政策天花板仅剩 200 万吨，开工

率也无进一步上涨空间。此外，在 “碳达峰和碳中和”政策指导下，内蒙古“能耗双控”率先发力，关停部分高能耗产

能，延迟新产能审批计划，供给干扰率提高。我们预计未来电解铝产能投放进度将显著放缓，投产周期可能被拉长，

电解铝产量增速也将放缓，直至达到政策天花板。 

 

动力煤：陕西地区严查超产，山西受强降雨影响，部分煤矿停产，多条运输道路中断，煤矿产能释放困难，供应

持续紧张，坑口煤价坚挺上涨。环渤海港口库存低位运行，市场货源依旧紧缺，港口价格持续上涨，5500 大卡突破

2000 元/吨。长江口库存累积乏力，加大北港货源转移压力。电厂库存偏低，冷冬预期下，补库压力不减，加之供

暖，水泥，化工等行业用煤需求仍在释放，整体处于“淡季不淡”格局。动力煤供需缺口仍在，盘面贴水幅度较大，

且在冬储补库推动下，煤价易涨难跌，短期驱动依旧向上，高位警惕政策调控风险，持续关注煤矿产能释放情况。 

 

焦炭：焦炭产量依旧低位，山西受强降雨影响，出货运输受阻，部分焦企有累库现象，并主动限产降库，山东限



 

产持续，供给依旧紧张。下游钢厂受压减粗钢产量政策影响，多地高炉限产，焦炭消耗下降明显，受水灾影响，焦

炭到货受阻，厂内库存小幅下降，且仍处于绝对低位，补库预期仍存。焦炭社会库存低位，原材料焦煤价格不断抬

升，对价格支撑较强，预计焦炭短期震荡偏强运行，需重点关注粗钢减产及库存变动情况。 

 

焦煤：严禁超产，环保安检已属常态，煤矿产能难以释放。山西受强降雨影响，部分煤矿已关停，道路中断，运

输受阻叠加保供电煤，导致炼焦煤区域性供应紧张加剧。下游焦化产能利用率小幅回升，焦化厂，钢厂焦煤库存低

位，依旧结构性短缺，且水灾导致焦化厂焦煤到货困难，库存小幅下降，后期仍有较大补库需求。焦煤供需格局依

旧紧张，价格易涨难跌，短期走势偏强运行，需关注焦钢企业库存及限产情况。 

 

钢材：钢材产量触底反弹，预计未来维持低位。需求逐渐恢复，旺季需求较好。库存持续下降，钢材价格偏

强。但目前价格继续大幅上涨高度有限，夜盘钢材价格回调。 

 

铁矿：四大矿山三四季度发运量预计稳定增加，我国铁矿进口里量有明显提高。钢厂停限产较多，铁矿需求

难有起色，港口库存持续累库。基本面较弱，铁矿石反弹减缓，夜盘小幅上涨。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

▌化工板块 ▌                                              研发中心 化工组 

SC 原油：夜盘 SC 原油主力小幅上涨，WTI 原油主力自高点回落。天然气短缺局面加剧，国际天然气价格飙涨，

欧洲天然气储量十年新低，市场预测部分领域将由原油代替，未来原油需求将增长 50 万桶/日。10 月 4 日举行的第

二十一届 OPEC+部长级会议决继续维持 7 月份的产量调整计划，11 月份增长 40 万桶/日，增产幅度小于预期。美

国原油产量超过 1100 万桶/日，页岩油增产加速，但和历史高点仍然有一定的差距。全球疫情依然严峻，美国、欧

洲及亚洲部分国家日感染人数居高不下，但多国并未采取严厉的封锁措施，疫情对原油需求的影响有限。本周重点

关注原油库存报告。 

 

聚酯产业链： 

PTA：隔夜 PTA 期货高位震荡，短期成本端驱动偏强。近期供应端多套装置检修及临时停车，短期 PTA 负荷预计

保持低位，但后期部分检修装置预计逐步恢复，加工费低位修复，预计 10 月后期供应端负荷将低位回升。下游聚

酯方面，短期仍然受双控影响，本周开工率仍维持 81%附近，后期预计随着双控政策放松及下游投机性补库，聚酯

负荷将低位回升，需关注后续厂家减产情况及双控政策变化。目前聚酯环节库存压力高位回落，利润回升，对上游

负反馈有所降低。终端方面，织造、印染环节部分企业仍受双控影响，但节后负荷整体低位上升，终端产成品库存

有效去化，需关注后期双控政策及旺季订单情况。整体来看，PTA 环节在 10 月将保持供需平衡，后期存在一定累

库压力，短期现货预计仍然偏紧，叠加成本端强劲支撑，预计 PTA 价格保持偏强为主，但需关注成本端风险及双控

政策后续影响。 

 

MEG:隔夜 MEG 价格大幅冲高，价格一度接近 7000 元/吨关口，成本端动力煤价格支撑强劲。供应方面，短期负荷

仍维持低位为主，进口 10 月预计保持低位，供应端保持偏低。港口库存整体保持偏低，10 月预计库存维持宽松平

衡，受新装置投产影响适度缓解现货紧张局面。需求端方面，聚酯负荷后期预计有所上升，聚酯环节库存压力高位

回落，利润回升，对上游负反馈有所降低；终端织机及印染负荷在节后低位上升，双控影响目前存在减弱预期，同

时终端产品库存有效去化，整体表现良性。预计后期成本端支撑仍是乙二醇价格主要驱动，同时现货预计保持偏紧，

乙二醇价格保持高位震荡走势，需关注双控政策后续影响及成本端原油及煤价波动。 



 

PVC：昨日广州 PVC 贸易商报 14300-14500 码头/仓库，品牌料报 14500 电汇价，现货，点价要便宜些，上午，PVC

广州点价 01+1200-1300，点价货有 14100 左右，北方 PVC 贸易商卖 14300 左右，高价也有喊 14400-14500，南北价

差基本消失了，PVC 北方点价 01+1500 左右，上午，华东 PVC 贸易商报现货 14300 左右，华东 PVC 点价 01+1000，

点价便宜些，有 13800 左右。上游普涨 500~1000，山东信发出厂 14500，货紧。日盘面大幅上涨封涨停，夜盘减仓

上涨，主力合约创历史新高。本轮上涨下游制品以出口订单为主，主动加库存，上游受电石影响成本高企部分降负

以减亏损，虽然社会库存持续增加但市场仍在关注成本端，在当前煤电无法缓解前，整体市场仍强势。 

 

甲醇：甲醇主力夜盘继续创历史新高。供应方面：国内开工方面，能耗双控的影响持续发酵，内地多套甲醇装置

检修或降负，新增产能方面，久泰 10 月投产可能不大。进口方面，到港计划较多，但因为卸货速度慢，预估 10 月

到港量将缩减至 90 万吨附近。下游需求方面，南京诚志一期 9 月中旬开始检修 30 天，计划 10 月中旬恢复，二期

计划 10 月中旬开始检修，江苏盛虹于 9 月 15 日晚正式停车，重启时间待定，兴兴 9.23 日起停车，10.6 日重启，而

传统下游方面，进入“金九银十”需求旺季，预计开工将逐步回升。成本端方面，预计年内煤供应紧缺难以根本缓解，

煤价仍将坚挺，对甲醇仍有强支撑。综合看在能耗双控的背景下，甲醇整体易涨难大跌，需关注天然气价格暴涨对

外盘开工的影响、煤价，能耗双控情况。 
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