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

股市：周三欧美股市多数上涨，美国三大股指收盘涨跌不一，道指微跌 0.53 点，标普 500 指数涨 0.3%，纳指涨

0.73%。美国运通跌超 3%，领跌道指。银行股多数下跌，摩根大通跌 2.38%。科技股多数上涨，亚马逊涨 1.14%。

欧股收盘全线上涨，德国 DAX 指数涨 0.68%。 

 

债市：美债收益率多数下跌，3 月期美债收益率持平报 0.051%，2 年期美债收益率涨 2.01 个基点报 0.368%，3 年

期美债收益率涨 4.53 个基点报 0.655%，5 年期美债收益率跌 0.07 个基点报 1.075%，10 年期美债收益率跌 4.45 个

基点报 1.540%，30 年期美债收益率跌 6.59 个基点报 2.032%。 

 

海外：纽约尾盘，美元指数跌 0.53%报 94.02，非美货币普遍上涨，欧元兑美元涨 0.57%报 1.1597，英镑兑美元涨

0.49%报 1.3661，澳元兑美元涨 0.37%报 0.7378，美元兑日元跌 0.31%报 113.25，美元兑瑞郎跌 0.73%报 0.9240，离

岸人民币兑美元涨 273 个基点报 6.4284。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

▌金属板块 ▌                                              研发中心 金属组 

铜：周三铜价震荡，夜盘震荡上行。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：周三铝价高位震荡。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：陕西彬长地区因煤矿事故影响所有煤矿关停，山西停产煤矿逐步恢复生产，矿普遍区供不应求，车辆滞

留明显，坑口煤价坚挺上涨。大秦线检修导致港口调入难增，环渤海港口库存连续回落，市场货源紧缺，港口价格

持续上涨，5500 大卡报价在 2200 元/吨左右。长江口库存累积乏力，加大北港货源转移压力。电厂库存低位，冬储

补库压力仍存，东北供暖提前开启，用煤需求不减，且定向保供压缩了市场资源，下游终端需求处于“淡季不淡”格

局。动力煤供需依旧紧张，加之盘面贴水幅度较大，在冬储补库推动下，驱动依旧向上，煤价易涨难跌，偏强运行，



 

持续关注煤矿产能释放情况。 

 

焦炭：山西运力逐渐恢复，焦企库存或将逐步回落，山东限产持续，供给依旧紧张。下游钢厂受压减粗钢产量，

能耗双控影响，多地高炉限产，焦炭消耗下降明显，但厂内库存仍处于绝对低位，且部分钢厂因山西暴雨影响，焦

炭到货受阻，库存小幅下降，补库预期仍存。焦炭社会库存低位，叠加焦煤成本支撑，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：山西停产煤矿逐步恢复生产，但在保供电煤，严禁超产以及环保安检等政策影响下，炼焦煤供应依旧紧张。

下游焦化产能利用率小幅回升，焦化厂，钢厂焦煤库存低位，且山西暴雨导致焦化厂焦煤到货受阻，库存小幅下降，

后期仍有较大补库需求。供需偏紧难改，加之临近冬储，价格易涨难跌，焦煤维持偏强运行，需关注焦钢企业库存

及限产情况。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

▌化工板块 ▌                                              研发中心 化工组 

SC 原油：SC 原油主力小幅走低，WTI 原油主力维持高位震荡。OPEC 和 EIA 发布月报，EIA 上调 2021 年原油

需求预期，并下调美国原油产量及 2022 年需求预期，OPEC 下调 2021 年原油需求预期。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：夜盘 PTA 期货价格弱势下跌，主要受偏高加工费及商品普跌影响。近期供应端 PTA 负荷在部分装置恢复后

有所回升，目前加工费偏高下，预计 10 月后期供应端负荷将继续回升。下游聚酯方面，短期开工率维持 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，对上游负反馈有所减弱。终端方面，织造、印染环节部分企业节后负

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

将小幅累库，后期存在一定累库压力，短期现货预计仍然偏紧，但加工费上升后相对价格上方存在较大压力，利润

存在压缩预期，预计 PTA 价格高位震荡为主。 

 

MEG:隔夜 MEG 价格继续大幅下跌，短期关注成本端动力煤期货价格变化。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。预计后期成本端仍是乙二醇价格主要驱动，短期波动较大，注意风险，预计乙二醇价格保

持高位震荡走势，需关注双控政策后续影响及成本端原油、煤价波动。 

 



 

PVC：昨日华东 PVC 贸易商卖 13600 现汇，库提，点价 01+1600，成交差，夜盘套保商不设下限单直接跟单出货，

量大优惠。上游观望为主，价格不动，山东信发出厂 15100 交欠货为主。电石稳。日盘面减仓下中跌封死跌停，夜

盘减仓幅度加大封住跌停。本轮上涨下游制品承接出口订单为主，主动加库存，上游受电石影响成本高企部分降负

以减亏损，在当前电价上涨后上游及电石负荷开始提升，下游短期补库结束，社会库存连续 5 周上升，市场高价成

交差仅靠上游挺价支撑，主力合约触及二板跌停，注意市场进入拐点及情绪释放。 

 

甲醇：甲醇主力夜盘弱势下跌。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”，开工预计逐步回升。成本端方面，关注国家近期出台的保供政策是否有效。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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