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    观点与策略 

 

贵金属 

隔夜金价跌势有所缓解，美黄金重回 1220 美元/盎司一线上方，受美联储 12 月加息预期以及美元

上涨的打压影响，美黄金价格回落至今年 6 月以来的新低。目前不断提升的美联储 12 月加息预期

将在 12 月会议前继续令金价承压，短期来看金价走势将继续疲软，但从长期来看，黄金价格依然

将受到提振。短线关注美黄金 1210 美元/盎司一线支撑情况。操作，短线谨慎持有，长线多单逢

低买入。  

有色金属 

隔夜，伦铜开于 5557 美元/吨，开盘后中国统计局公布 1-10 月城镇固定资产投资稳中有升，多头

受到鼓舞纷纷增仓涌入，铜价上扬至 5736.5 美元/吨，但大涨之后，随着周边金属的下跌，多头回

吐获利，铜价震荡下行至日均线稍作盘整后再次下泄，摸得低位。宏观方面，美元指数强势上扬，

已突破 100 关口，为去年 12 月以来最高。人民币兑美元大跌，在岸人民币兑美元收盘跌破 6.84，

创逾七年新低，离岸人民币跌破 6.85 关口。操作建议：多头短线操作  

化工（甲醇）  

据初步估算， 沿海地区 11 月 11 日至 11 月 20 日抵港进口船货数量在 24.60 万-25 万吨（排除推

迟到港的情况下）。下游需求方面， 据了解由于进口货源紧张，兴兴目前降负至 9 成，宁波富德负

荷从 110%降至 100%，近期到港量相对较多而下游需求将有所缩减，预计甲醇短期将阶段性回调，

但是深跌的可能性不大。整体来看，11 月甲醇的基本面相对 10 月或转弱，操作上建议波段操作为

主，关注后期实际的到港数量和节奏以及下游开工情况。 
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化工（聚烯烃） 

L：农膜行业开工拐点已经出现，受到原料价格高企影响，其他行业工厂开工积极性也有所回落。

开工拐点将会带来库存的拐点，目前的高升水使得大量现货集中到盘面，但一旦升水结构转变将会

则将对价格形成负反馈。关注商品整体氛围，短期内受限于高升水不宜直接做空，推荐反套逻辑。 

PP：高投产下 PP 可交割品产量并没有和整体产量一样高速增长，而是总体保持稳定。石化厂家更

多生产共聚聚丙烯，这也与下游汽车、基建等行业的高增速相互印证。可交割品产量没有大幅增长

前提下，期货开始大幅上涨并转为升水锁定 7-8 月份采购 8000 左右成本的巨量贸易商库存于盘面

使得货源持续并不充裕，而下游开工仍然处于上升通道中。预计 PP 将持续强于 L，L-PP 价差缩小。  

油脂油料 

隔夜美豆以弱势震荡为主，但预计下方空间相对有限。由于供应端情况基本已经确定，市场将焦点

转向需求端。而国内短期豆粕供应压力还未体现，加上对于美豆上涨的预期增强，油厂挺价意愿增

加。而油脂方面受到棕榈油减产预期带动，继续维持强势，豆类价格仍将以震荡上行为主，投资者

多单逢低入场 

白糖 

隔夜原糖市场继续被雷亚尔走弱拖累震荡下跌。郑糖夜盘开盘放量增仓上行至6900一线遇阻回落。

目前广西已有三家糖厂开榨，新糖生产正有序进行，但集中供应仍需时间，短期期价易涨难跌，但

也需要注意风险，关注 6900 压力位附近表现，轻仓滚动试多。 

棉花 

昨夜郑棉窄幅震荡，主力收于 15370。隔夜 Ice 先跌后涨，主力收于 68.98。除去资金面影响，当

前时间窗口支持多头的依据为 1、新疆运力紧张；2、纺企库存消耗，面临补库刚需。从短期来看，
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在不考虑不理性因素及系统性风险的前提下，郑棉或呈现震荡走势。从中长期看，我们仍认为郑棉

内有新棉上市压力，外有低价棉、纱压力，上方空间有限。操作上暂建议谨慎投资者以观望为主。  
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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 272.95 -8.8 -3.12%

白银 4138 -314 -7.05%

铜 45520 -1180 -2.53%

铝 14330 225 1.60%

铅 17675 225 1.29%

锌 21275 365 1.75%

螺纹钢 2945 -181 -5.79%

热卷 3350 -130 -3.74%

沥青 2084 -164 -7.30%

橡胶 15335 -1055 -6.44%

大豆 3734 -196 -4.99%

玉米 1567 -75 -4.57%

豆粕 2753 -252 -8.39%

豆油 6534 -274 -4.02%

棕榈油 5990 -338 -5.34%

鸡蛋 3682 -137 -3.59%

焦煤 1644 81 5.18%

焦炭 2183 44 2.06%

铁矿石 627 12.5 2.03%

胶合板 99.6 3.85 4.02%

纤维板 49.65 0 0.00%

LLDPE 9875 -400 -3.89%

PVC 7925 -115 -1.43%

聚丙烯 8663 -407 -4.49%

棉花 15200 -1070 -6.58%

白糖 6829 6 0.09%

强麦 2910 16 0.55%

菜粕 2263 -142 -5.90%

菜籽油 6768 -288 -4.08%

动力煤 655.4 11 1.71%

PTA 4774 -398 -7.70%

甲醇 2336 -132 -5.35%

玻璃 1249 -53 -4.07%

股指 3425.6 8.8 0.26%

国债 100.77 -0.13 -0.13%
中金所

涨跌幅

上
海
期
货
交
易
所

郑
州
商
品
交
易
所

大
连
商
品
交
易
所
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外盘涨跌 

品种 收盘价 涨跌

LME_铜3 5564 5.00 0.09%

LME_铝3 1734.5 -15.00 -0.86%

LME_铅3 2208 80.00 3.76%

LME_锌3 2624.5 145.00 5.85%

COMEX黄金 1221 -6.40 -0.52%

COMEX白银 16.91 -0.46 -2.65%

NYMEX原油 44.29 0.39 0.89%

东京胶 197.7 -7.80 -3.80%

CBOT大豆 985 -3.00 -0.30%

CBOT玉米 345.5 5.00 1.47%

CBOT豆粕 310.3 1.70 0.55%

CBOT豆油 33.94 -0.50 -1.45%

ICE白糖 21.61 -0.16 -0.73%

涨跌幅
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      隔夜财经要闻 

国内宏观新闻  

1、10 月规模以上工业增加值同比增长 6.1%，与 9 月持平，略低于市场预期的 6.2%，

但连续 8 个月都保持在 6%以上。  

2、10 月社会消费品零售总额增速放缓至 10%，为近 5 个月最低，不及 10.7%的预

期和前值。  

3、1-10 月份，全国固定资产投资同比增 8.3%，为近 4 个月最快；民间固定资产

投资同比增 2.9%，增速比 1-9 月份加快 0.4 个百分点，为连续第二个月增速扩大，

且为近 5 个月最快。  

4、1-10 月份，全国房地产开发投资同比增 6.6%，增速比 1-9 月份提高 0.8 个百分

点，为连续第三个月增速扩大，且为近 5 个月最快。  

5、统计局：经济增速完成 6.5%以上没有问题；明年大宗商品的价格再继续大涨概

率较小。  

6、财政部：10 月份一般公共预算收入同比增 5.9%，高于 9 月的 4.9%；一般公共

预算支出同比降 12.5%，9 月为增长 11.3%。前 10 月国有土地使用权出让收入 26546

亿元，同比增 15.2%。  

7、中国 10 月发电量 4876 亿千瓦时，同比增长 8%，创 20 个月新高。  

8、央行公开市场周一含央票净投放 900 亿元。当天，Shibor 利率全线上涨。  

9、国务院印发地方政府性债务风险应急处置预案称，按照政府性债务风险事件的

性质、影响范围和危害程度等情况划分四个等级，实行分级响应和应急处置，必要

时依法实施地方政府财务重整计划；省级政府对本地区政府性债务风险应急处置负

总责。  

10、财政部就地方政府性债务风险应急处置预案答记者问称，地方政府债务管理取

得了积极成效，风险总体可控；地方政府局部地区偿债能力有所弱化；个别地区债

务率超出警戒，违法违规融资担保时有发生。  
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11、经济参考报：四川、浙江、湖北自贸区方案已经上报商务部。7 个自贸区试验

区勾勒出的创新发展路线图也渐渐浮现：浙江舟山瞄准大宗商品贸易自由化，湖北

侧重对接中部地区崛起和长江经济带的战略，河南主打国际物流分拨中心建设，四

川重点打造内陆开放新高地等。  

 

海外新闻  

1、特朗普团队公告：美国候任总统特朗普表示，与中国国家主席习近平在电话会

谈中达成相互尊重的明确共识，相信美中两国将在未来实现最牢固的关系。特朗普

在电话中告知俄罗斯总统普京，称自己期待与俄罗斯构建强大而持久的关系；两人

讨论了包括俄美两国所面临的威胁与挑战。  

2、纽约顾问兼特朗普顾问 Wilbur Ross 上周对美国媒体表示，中美之间不会发生

贸易战，人们误解了特朗普竞选期间关于威胁向中国进口商品征收 45%关税的表

态，那实际上仅仅是一种谈判策略而已。  

3、美联储：未来三年通胀预期保持在 2.6%不变；未来一年通胀预期 10 月为 2.6%，

9 月为 2.5%；10 月家庭支出增长预期从 3.7%下降至 3.2%。  

4、美国达拉斯联储主席卡普兰（2017 年 FOMC 票委）：货币政策作为美国基本政

策的时代已经结束；美联储有望在近期加息；我们需要找到加息的机会；维持美国

GDP 在 2017 年增长 2%的基本预期不变；现在就判断新总统政策对经济增长还言

之过早。  

5、法国财长萨潘：英国脱欧对于欧盟的经济增长有 “温和 ”影响；预计法国 2016 年

经济增长在 1.3%-1.5%之间，2017 年也将保持相同的水平；英国脱欧公投后，全

球金融系统表现出了抵抗能力；企业不可能在英国脱欧之后仍继续保有护照权利。 
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