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    观点与策略 

 

贵金属 

上周金价震荡回升，美黄金重回 1270 美元/盎司一线上方，上周公布的美国经济数据表现较为强

劲，美国三季度 GDP 初值高于预期，为美联储年底加息加息提供支撑，但由于美国大选带来的不

确定因素，导致美元回落，提振金价反弹。总体来看，目前年底 12 月美联储加息概率持续攀升，

预计在未来 2 个月内或将是令金价承压的主要因素。预计近期金价将维持震荡调整走势，美黄金目

前关注 1250 美元/盎司附近支撑情况。操作，短空谨慎持有，长线多单逢低入场。  

有色金属 

因铜市库存下降且产油国口头承诺减产给予铜支撑，隔夜伦铜收涨至 4845.5 美元/吨。供应方面，

本周上游矿山企业仍受到影响，位于秘鲁的 Las Bambas 铜矿仍受 工会领导封锁道路，铜矿的输

出预计于 10 月底或 11 月初恢复。智利对于环保的监控有变严格趋 势，Antofagasta 旗下

的 Los Pelambres 铜矿因此受到指控。下周，关注美联储会议公布非农数 据强，中国制造业 PMI

数据也将重磅登场。建议方面，多头继续持有。   

化工（甲醇）  

从华东的情况来看， 据了解 11 月的到港量相比 10 月将有所增加， 且传统下游将逐步进入需求

淡季， 预计基本面整体将转弱。从内地的情况来看， 随着宁煤的投产以及传统下游进入需求淡季， 

内地也存在转弱的可能， 因此预计甲醇继续大幅冲高可能性不大， 操作上建议前期多单谨慎持有， 

关注后期实际到港的数量和节奏以及下游开工情况。另外，套利方面， 05 合约甲醇和 PP 的价差

目前扩大到 956， 买 PP 抛甲醇可继续持有 
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化工（聚烯烃） 

L：开工持续提升，下游需求表现良好，上周石化库存持续下降至 47.9，为至少近五年来最低值，

港口库存亦快速下降。虽有新装置投产，但显然显性库存的下降对市场的冲击更为明显，综合考虑

回料因素的话，实际供应可能远没有石化厂新料产能增长的幅度。短期内预计仍将维持强势，逢低

做多为主 

PP：上周内 PP 基差大幅度收窄至平水附近，而中天合创已经投产，宁波福基即将出产品并已开始

预售，新产能投放多。上游库存不高但中间贸易商环节库存高位，下游需求持续较好。短期受石化

低库存和基差大幅收窄支撑预计维持强势。中长期看 PP 供应压力相对 L 更大，但今年来更偏向工

业的 PP 下游产品如汽车、家电产销增长势头旺盛，从需求弹性看 PP 更容易受整体经济形势的拉

动，结合回料供应的减少，需求拉动有望减弱供应扩张的影响，不宜过度看空。  

油脂油料 

上周美豆价格以震荡上行，虽然美豆单产预估被上调至 51.4 蒲式耳/英亩，但市场短期表现为利空

出尽。短期美豆出口旺盛，加上市场焦点转向南美天气情况，拉尼娜预期带动市场南美减产炒作，

带动价格反弹。但国内豆粕需求仍相对疲弱，短期随着美豆到港，预计豆粕整体走势将弱于美豆，

短期回调概率较大，投资者短线操作。 

白糖 

郑糖上周冲高回落，持仓和成交逐步下降，显示高位处多头的犹疑心态。现货方面的走势相对较为

稳定，目前工业库存较为薄弱，部分集团都已清库，存货多数处于贸易商手中，报价较为坚挺。新

年度开榨已经开始，但新糖集中供应还需要时间，短期来看，当前的价格较为平衡，需要关注的是
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本周糖会消息和 11 月 10 日听证会的政策指引。在政策尚未变化前，观望为主，逢急跌可滚动试

多。  

棉花 

上周内外棉均有较强势的反弹。国内方面，除资金面因素外，关于兵团三师定价高于指导价的传言

亦助涨郑棉。中长期看，国内棉价偏高与纺企的畏高观望矛盾演化仍有发酵空间，国际上美元强势

及美、印等地新棉即将集中上市利空外盘。我们认为基本面仍然较偏空。我们建议谨慎投资者以观

望为主，激进投资者可待行情企稳后，轻仓试空。  
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   商品期货主要数据一览 

 

国内收盘 
交易所 品种 收盘价 涨跌

黄金 278.5 0.25 0.09%

白银 4057 -2 -0.05%

铜 38270 450 1.19%

铝 13860 330 2.44%

铅 16455 210 1.29%

锌 19095 220 1.17%

螺纹钢 2588 76 3.03%

热卷 2909 60 2.11%

沥青 1820 48 2.71%

橡胶 14155 0 0.00%

大豆 3851 -14 -0.36%

玉米 1521 -10 -0.65%

豆粕 2959 -13 -0.44%

豆油 6758 48 0.72%

棕榈油 6030 76 1.28%

鸡蛋 3623 78 2.20%

焦煤 1307.5 63.5 5.10%

焦炭 1757.5 82.5 4.93%

铁矿石 494 15.5 3.24%

胶合板 100.5 0 0.00%

纤维板 49.7 0 0.00%

LLDPE 9870 305 3.19%

PVC 7135 250 3.63%

聚丙烯 8407 308 3.80%

棉花 15195 -130 -0.85%

白糖 6819 -39 -0.57%

强麦 2792 2 0.07%

菜粕 2340 -11 -0.47%

菜籽油 6924 32 0.46%

动力煤 628.6 18.4 3.02%

PTA 4900 40 0.82%

甲醇 2384 54 2.32%

玻璃 1120 14 1.27%

股指 3324 -0.6 -0.02%

国债 101.89 0.01 0.01%
中金所

涨跌幅

上
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外盘涨跌 

品种 收盘价 涨跌

LME_铜3 4845.5 57.50 1.20%

LME_铝3 1715.5 23.00 1.36%

LME_铅3 2068 18.00 0.88%

LME_锌3 2398.5 39.00 1.65%

COMEX黄金 1276 6.80 0.54%

COMEX白银 17.76 0.14 0.79%

NYMEX原油 48.66 -0.94 -1.90%

东京胶 183.9 2.00 1.10%

CBOT大豆 1012 -11.75 -1.15%

CBOT玉米 355 -2.00 -0.56%

CBOT豆粕 318 -7.50 -2.30%

CBOT豆油 35.39 -0.06 -0.17%

ICE棉花 70.89 1.22 1.75%

ICE白糖 22.15 -0.42 -1.86%

涨跌幅
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      隔夜财经要闻 

国内宏观新闻  

1、中央出台意见完善农地 “三权分置 ”办法，要求逐步建立规范高效的 “三权 ”

运行机制，建立健全土地流转规范管理制度，构建新型经营主体政策扶持体

系，加快农村土地承包法等相关法律修订完善工作。  

2、十二届全国人大常委会第二十四次会议 10 月 31 日至 11 月 7 日在北京举

行，会议继续审议核安全法草案等 12 部法律修正案草案的议案。  

3、PPP 示范项目 “入库 ”总数已达 745 个，但落地率不足六成。业内人士认为，

若想推动更多社会资本参与，实现 PPP 长期可持续发展，还需破解政策、机

制等障碍。  

4、中国证券报：近期，人民币兑美元中间价接近 6.8 关口。今年以来人民币

面临持续的资本外流压力，外汇储备未改缩水态势。对此，中国金融四十人

论坛高级研究员、原国家外汇管理局国际收支司司长管涛认为，在面临稳增

长和稳汇率的目标冲突时，我国货币政策应优先稳增长。   

5、自本轮计价周期以来，国际油价走势震荡，下跌趋势愈发明显。据多家机

构预测，在 11 月 2 日（周三）24 时，成品油调价搁浅将成为大概率事件。  

海外新闻  

1、欧盟和加拿大签署了综合性经济贸易协定 CETA，该协定旨在提振经济增

速和增加就业，将在 2017 年初生效。  

2、美国最新公布了多项关键经济数据，显示经济基本面持续向好，为该国

12 月份加息提供了更强支撑。联储官员在公开讲话和近期的采访中都明确表

示加息可能在年底前进行。数据显示，期货市场交易员已押注美联储 12 月加

息概率为 74%。   

3、西班牙人民党领袖拉霍伊将再度出任总理，终结该国历时 10 个月的政治

僵局。人民党预定将组成少数政府并于 11 月 3 日公布新内阁名单。  
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4、韩国总统朴槿惠 “亲信干政 ”事件持续发酵，韩国民众 10 月 29 日在首尔市

中心举行近万人规模集会，要求朴槿惠下台并查明事件真相。主办方表示将

在 11 月 12 日组织更大规模的集会活动。  

5、拉丁美洲和加勒比经济委员会、经济合作与发展组织等机构报告预计，受

巴西、委内瑞拉两国经济强烈收缩影响，今年拉美和加勒比地区国内生产总

值（GDP）的降幅为 0.9%至 1%，连续第二年出现经济负增长。2017 年，

拉美和加勒比地区经济将缓慢复苏，GDP 增幅为 1.5%至 2%。  
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