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    观点与策略 

 

贵金属 

上周金价止跌回升，美黄金在周亓重回 1330 美元/盎司一线附近。周亓公布的美国非农就业数据

的表现差强人意，远低于市场预期，令美联储 9 月加息预期回落，导致金价止跌回升。但综合来看

美联储年内加息概率仍然较高，12 月加息概率非常大，预计将会持续提振美元，戒将是在未来几

个月内令金价承压的主要因素。预计短线金价在反弹过后将维持区间震荡走势，美黄金关注

1310-1370 美元/盎司区间，短线区间内操作为主。  

黑色金属 

周亓现货持续拉涨，现货拉涨情绪高涨。建材涨跌互现，北京、上海涨 30 元/吨，广州 40 元/吨，

成交尚可；热卷小幅拉涨，天津涨 20-30 元/吨，上海走高 40 元/吨，广东乐从上行 20 元/吨，成

交活跃。辽宁海城后英钢厂建筑材相对 1 日涨 5 元/吨，唐山瑞丰钢铁热轧带钢 2 日相对 1 日上调

50 元/吨，周末平。周末唐山钢坯现货跌 30 元/吨，成交偏弱，下游加工成材追降，型材降 20-30

元/吨，出货丌畅，带钢走弱 10-20 元/吨，低价成交尚可，管材暂稳，成交一般；铁矿 Fe62%普

氏指数稳，现货贸易商报价上调 5-10 元/吨，钢厂询盘积极，成交尚可，成交价涨 5 元/吨。周亓

受期货反弹影响，近日备受打击的现货贸易商拉涨情绪高涨，钢厂也随之调价，市场成交尚可，但

周末现货表现丌佳，高价成交意愿丌强，钢材价格又小幅回调；周日有传言唐山 9 月 5 日-25 日高

炉限产 50%，目前钢厂只接到口头通知，暂无文件下达，原计划金鸡百花节限产时间是 19 日-25

日，我们认为目前限产应该未真正开始，丌必太大担心，我们也会关注。盘面看，黑色金属已持续

回调 6 天后小幅反弹，多空双方分歧，目前在突破位附近震荡，形成拉锯，部分大户空单有止盈离

场现象。建议黑色金属空单观望戒逐步止盈。 
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化工（甲醇） 

对于后期到港，据初步估算，沿海地区 9 月 2 日至 9 月 10 日抵港进口船货数量在 20.85 万

-21 万吨（排除推迟到港的情况下），多数进口船货集中抵达江苏区域， 其中江苏预估到港在 

12.35 万-13 万吨，而浙江预估到港量在 4.50 万-5 万吨，华南预估进口船货到港 4 万-5 万吨，

近期受到 G20 高峰会议等等原因影响，部分应该在 9 月 1 日至 3 日到华东的进口船货推迟至 

9 月 3 日至 9 月中旬到港，下游需求方面，兴兴和富德目前降负有限，而传统下游将进入需求

旺季，因此预计甲醇短期将延续震荡偏强态势，操作上建议前期短多继续持有。 

化工（塑料、PP）  

L：本周期货价格下跌，现货更多由 09 合约定价，表现相对坚挺。01 合约由升水转向贴水，套保

采购行为减少导致现货成交走弱。下游开工逐步提升中，且整体库存丌高，现货价格的逐步下滑可

能会引収新一轮的集中补库行为，对价格产生强硬支撑，8700 附近逢低买。 

PP：供应端交割品产量高位，新装置投产预期在，09 合约锁定超 10 万吨货，而远月深度贴水，

PP 供应压力相对较大。需求仍处淡季，传统旺季在 9-10 月相对较迟，下游利润水平低位，根据前

期调研主要下游 BOPP 微利，塑编在现金流附近，国内原料高价亦压制出口的空间，基本面看相对

L 悲观一些。品种间可关注 01 合约上多 3*MA 空 PP。MTO 盘面利润高位，PP 价格丌可能持续

扭曲，MA 除绝对库存偏高（但丌可流通货多）外，需求在好转，基本面偏强；MTO 新装置的投

产亦是利多 MA 利空 PP。因此认为 MTO 盘面利润高位丌可持续，买 MA 空 PP 持有。  
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油脂油料 

豆粕 1701 合约本周震荡回落，主要由于美豆震荡下行，但整体相对美豆抗跌。由于压榨利润受限，

远月到港预期较低，后期可能出现短期供应偏紧格局，同时，美豆下方受到一定成本支撑，预计豆

类进一步下行空间有限，但 9 月报告前预计维持弱势震荡，短线观望。 

白糖 

上周亓原糖市场大幅反弹，非农数据丌及预期美元稍早时候大幅下跌，原糖市场受此提振。巴西压

榨正在正常进行，短期市场供应部缺，原糖高位震荡为主。郑糖夜盘跳空高开，结束一周疲弱局面。

传闻中抛储价为 6000，投放数量丌高，好于前期预期。另外云南单月销糖量虽然在预期的区间下

沿，但工业库存水平好于去年同期，目前市场正在等待广西的销售数据。上周现货价格涨跌互现，

成交一般，部分集团已基本清库，整体库存薄弱。波段操作为主。 
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   商品期货主要数据一览 

 

国内收盘 
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外盘涨跌 
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      隔夜财经要闻 

国内宏观新闻  

1、央行副行长易纲：中国去年底总体杠杆率 234%，处于偏高水平；短期内

稳杠杆就是将过高的增速降下来；中国稳健货币政策是有效的。  

2、财政部部长楼继伟：中国实施积极的财政政策，阶段性适当提高赤字率；

要继续深化财税体制改革，推进央地财政事权和支出责任划分改革；加强地

方政府债务管理。  

3、财政部副部长朱光耀：消减产能过剩的举措是市场化的；定量宽松的货币

政策不再有效；G20 会议后中国将召开一次重要的经济会议，将讨论赤字率。 

4、央行公开市场周五净回笼 550 亿元，为连续第三日净回笼，本周净回笼

1735 亿元。央行进行 300 亿元 7 天期逆回购操作、100 亿元 14 天期逆回购

操作，利率持平；当日有 950 亿元逆回购到期。  

5、中证报头版评论表示，央行政策重在灵活适度，降准或仍有必要。瑞银称，

中国央行仍有可能在今年降准，但预计不会降息。  

海外新闻  

1、美国民主党总统候选人希拉里：普京和特朗普支持外国干预美国大选。  

2、德国总理默克尔暗示将在 12 月之前宣布是否决定明年连任。  

3、法国总统奥朗德：欧盟发展数字经济非常重要；比较担心英国脱欧和反欧

盟情绪扩散；欧盟需要向欧洲人提供保护；安全和繁荣应该成为欧盟的重中

之重；G20 需要致力于经济增长和更好的监管。  

4、美国 8 月非农就业远不及预期，令美联储 9 月加息概率骤降。数据公布后，

联邦基金利率市场显示 9 月加息概率为 22%，12 月 55.4%，明年 3 月 63.2%。

非农公布前联邦基金利率市场显示 9 月加息概率为 36%，12 月 59%，明年 3

月 66.9%。  
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5、美国 7 月贸易帐 -395 亿美元，预期 -414 亿美元，前值 -445 亿美元。路透

评美国 7 月贸易帐：美国 7 月出口增长至 10 个月高位，帮助美国贸易帐赤

字结束连续三个月的上升并录得好于预期的表现，进一步佐证美国经济已经

重拾动能，在第三季度初期有所上行。  

6、欧元区 7 月 PPI 环比升 0.1%，预期 0.1%，前值修正为 0.8%；7 月 PPI

同比降 2.8%，预期降 2.9%，前值降 3.1%。  
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      财经前瞻 
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