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品种 短期（1周） 中期（1月） 

股指 震荡 震荡 

国债 震荡 震荡 

黄金/白银 看跌 看涨 

原油 震荡 震荡 

螺纹 震荡 看跌 

铁矿 震荡 看跌 

焦煤/焦炭 看跌 震荡 

有色 震荡 震荡 

橡胶 看跌 看跌 

塑料 震荡 震荡 

白糖 震荡 震荡 

棉花 震荡 看跌 

豆粕 看跌 震荡 

豆油 震荡 震荡 
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上周期市热点： 

 股指期货 1511上周收于 3436.6点，上涨 6.16%，股指强势反弹。美元指数下跌 0.15%，收于 94.73。美黄金上

周上涨 1.88%，收于 1177.3点。上周有色品种涨跌不一，沪铜 1512收于 39540，下跌 1.37%，锌 1511上涨 0.70%，

收于 14395。上周黑色普遍下跌，螺纹 1601收于 1830，下跌 1.19%，铁矿 1601收于 367.5，下跌 6.01%。化工品普

遍下跌，塑料 1601收于 8395，下跌 3.12%。PTA1601上周收于 4692，下跌 2.13%。橡胶 1601合约收于 11610，下跌

2.07%。上周农产品涨跌不一，白糖 01 合约下跌 1.93%，收于 5585。棉花 1601收于 11955，下跌 2.21%。国内连豆

粕 1601 上涨 2.01%，收于 2685，连豆油 1601上涨 2.17%，收于 5640。 

 

上周宏观消息： 

美国数据喜忧参半，核心 CPI 助美元走高 

本周公布的美国经济数据喜忧参半，零售、PPI以及工业产出均不佳，市场愈发质疑美联储年内升息的可能性，

不过周四公布的美国核心 CPI 上升以及初请大降令这一忧虑暂时缓解。美国商务部周三(10 月 14 日)公布的数

据显示，美国 9月零售销售月率上升 0.1%，至 4476.9亿美元，升幅不及预期值 0.2%，前值从上升 0.2%修正为

持平。核心零售销售下降 0.3%，至 3530.0亿美元，降幅大于预期值 0.1%。美国 9月 PPI月率下降 0.5%，录得

8个月以来最大降幅，美国 9 月工业产出月率下降 0.2%，连续第二个月录得下滑。美国 9月 CPI月率下降 0.2%，

核心 CPI升幅创三个月最大。美国劳工部周四(10月 15日)公布的数据显示，美国 9 月 CPI月率下降 0.2%，为

1月以来最大降幅，符合市场预期，前值为下降 0.1%；CPI 年率持平。美国 9月核心 CPI月率上升 0.2%，创三

个月来最大升幅，核心 CPI年率升幅提高至 1.9%。在核心 CPI的支撑下，美元有所回升。 

英国失业率降至七年新低，通胀跌至负值 

英国国家统计局周三公布的数据显示，英国至 8月三个月 ILO失业率降至 5.4%，创 2008年中期以来最低水平。

至 8 月三个月包括红利的平均工资年率上升 3.0%，升幅低于预期值 3.1%，但高于前值 2.9%；至 8 月三个月剔

除红利的平均工资年率上升 2.8%，升幅不及预期值 3.0%和前值 2.9%。英国 9 月通胀率出乎意料的降至负值领

域，下降 0.1%，追平 4月时所创的自 1960年 3月来最低水平。英国的数据同样喜忧参半，经济复苏仍旧漫长。 

 

本周市场展望： 

本周我国数据密集公布，海外数据清淡，关注我国城镇固定资产投资以及 9月规模以上工业增加值年率。国内

方面，目前经济仍在摸底阶段，房地产销售虽略有回暖但新屋开工仍处于下降通道；基建投资仍未发挥作用，

市场期待更多财政刺激；预计 9月我国经济数据仍在底部徘徊。欧洲方面，大众柴油尾气数据造假以及德意志

银行巨亏都令欧洲经济复苏受阻，市场虽对欧洲央行基准利率保持不变，但对增加购债规模预期升高。美国方

面，房地产市场依旧处于复苏，领先指标营建许可一直处于上涨通道，预计新屋开工也将止跌；糟糕的就业市

场也许仍将保持，当周初请失业金人数不太可能持续保持低位。 

 10月 19日，星期一，我国公布第三季度 GDP年率、1-9 月城镇固定资产投资年率、9月社会消费品零售总额年

率、9月规模以上工业增加值年率。 

国内经济依然低迷，政策“托底“压力加大。房地产销售继续回暖但新屋开工仍在下滑，政府基建投资仍未见

效；另外，消费和出口在三季度下滑较为严重，市场预期第三季度 GDP在 7%左右，对于实际数据我们表示悲观。

1-9月城镇固定资产投资年率可能于 1-8月基本持平，可能在 6.1%-6.4%；9月社会消费品零售总额可能在 10.8%，

较 8 月略有回升；9月规模以上工业增加值年率预计继续下滑。 

 10月 20日， 星期二，美国公布 9 月新屋开工总数年化、9月营建许可总数。 

美国房地产市场经过强势复苏后现处于继续复苏阶段，但领先指标营建许可有走高趋势意味着房地产新屋开工

或将止跌；因此我们看好 9月新屋开工总数年化，9月营建许可预计保持涨势。 
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 10月 21日，星期三，美国公布 10月 17日当周 API原油库存、10月 14日当周 EIA原油库存；日本公布 9月未

季调商品贸易帐。 

原油价格近期企稳，但美国经济数据出现明显回落，意味着原油需求并不乐观，因此预计 10月 17日美国当周

API原油库存 和 10月 15日当周 EIA原油库存或将继续保持高位。由于中国经济增速放缓，日本出口数据持续

萎靡，预计这一趋势暂时不会改变。 

 10月 22日，星期四，欧洲央行公布基准利率；美国公布 10月 17日当周初请失业金人数。 

受海外需求持续疲软及强势欧元影响，欧洲经济复苏受阻，且此前曝出大众柴油数据作假以及德意志银行巨亏

65亿美元，令市场对欧洲经济前景出现担忧，对欧洲央行增加购债规模预期升高，预计保持基准利率可能较大。

虽然美国就业市场自 8月来出现动荡，10月非农数据一度让人大跌眼镜，令市场对美联储年内加息预期大减，

但初请失业金人数一直保持低位，我们认为这种低位或将难以保持，短期可能出现反弹。 

 

品种策略： 

期指： 

1、最新公布的三季度经济增速 6.9%，前值 7%。9月规模以上工业增加值同比增加 5.7%，预期增加 6.0%，前值

增加 6.1%。1-9月城镇固定资产投资同比增加 10.3%，预期增加 10.8%，前值增加 10.9%。1-9月社会消费品零

售同比增加 10.5%，预期增加 10.5%，前值增加 10.5%。1-9月，房地产开发投资同比增加 2.6%，前值增加 3.5%。

1-9月商品房销售面积同比增加 7.5%，前值增加 7.2%。地产销售保持回升，除此以外分项表现均显疲弱。三季

度经济增速下行压力较大，分项数据显示总需求依然不足地产销售保持平稳，但是土地购置以及新开工依然处

于萎缩状态。三季度起 GDP采取了按季新算法，新算法对历年数据也进行了调整，计算本身对经济增速趋势影

响不大。 

9月份，全社会用电量 4563亿千瓦时，同比下降 0.2%（8 月为增长 1.9%）。1-9月，全国全社会用电量累计 41344

亿千瓦时，同比增长 0.8%（1-8月为增长 1.0%）。 

2、三季度工业运行压力不减，经济转型延续但是增长点的规模效应尚未形成。下周将召开五中全会，定调经济

走向，料稳经济相关政策将陆续落地。央行方面表示外汇占款收缩明显，有进一步释放流动性的需求，降准窗

口或开启。二级市场信心有所修复，各指数突破前期整理平台，创业板指底部反弹逾 30%。两市依旧是存量资

金博弈为主，大盘前期跳空缺口密集，3400、3500附近缺口压力较强，或面临缺口争夺。操作建议，期指 IF11

轻多谨持，关注 3360支撑，参考上证指数支撑 3300。 

 

原油： 

消息面： 

1.美国 10月 16日当周 Baker Huges石油钻井机活跃口数下降 10台，至 595台。 

2.10月 13日当周投机客增持美国原油期货和期权净多仓 11834手，至 178906手。 

3.伊朗议会 13日以 161票赞成，59票反对，13票弃权通过了 7月 14日的伊核最终协议。市场预估伊朗原油日

产量可能从当前的 290万桶增至 360万桶。联合国原子机构表示，伊朗已同意允许更严格的、范围更大核检查，

以履行它与六国签署的核协议。 

4.欧洲交易商和精炼商们确认沙特正在以低价向欧洲市场提供石油，企图扩大在欧洲的市场份额。 

5.俄罗斯能源部长将于 10月 21日访问伊朗，当日正值 OPEC和包括俄罗斯在内的八个非 OPEC产油国在维也纳

召开技术会议。 

6.中国三季度经济增速 6.9%，前值 7%。 

基本面： 

1.OPEC调高了 2015年需求 4 万桶/日，调低了 2016年需求 4万桶/日。2016的下滑，主要来自中国需求放缓影

响。调低了 2015年非 OPEC原油供给 16万桶/日，调低了 2016年非 OPEC原油过供给 29万桶/日。预计美国 2016
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年的原油产量将自 2008年来首次下降，年均减少 6万桶/日。 

2.OPEC9 月产量较 8 月增加了 10.9 万桶/日，创了新高 3157 万桶/日。产量增加主要来自伊拉克、尼日利亚、

UAE。沙特小幅减产 4.82万桶/日。 

3.EIA 月度钻井报告预计美国 7 大页岩油田 11 月较 10 月日产量减少 9.3 万桶。新钻井的产油量难以弥补老钻

井衰减量，整体来看，页岩油产量预期维持下滑。 

4.IEA预估 2016年全球原油需求增幅为 121万桶/日，较上月预估值下降 15万桶/日。OPEC日产量预估削减 20

万桶，至每日 3110 万桶。2016 年非 OPEC 日产量预计将下降约 50 万桶，因全球原油产业链上游所见支出超过

20%，将影响到新项目和现有产能。整体上，IEA预计全球原油供应过剩的局面至少会再持续一年的时间。 

5.API 原油库存预期增加 280 万桶，实际增加了 930 万桶，汽油库存减少 500 万桶，包括柴油和取暖油在内的

馏分油库存减少 270 万桶。EIA 原油库存预期增加 257.6 万桶，实际增加 756.2 万桶，库欣地区增加 112.5 万

桶，精炼油库存预期减少 70 万桶，实际减少 152万桶，汽油库存预期减少 125万桶，实际减少 261.8万桶。美

国原油产量减少 7.6万桶/日。 

操作策略： 

基本面来看，多空消息交叠，美国钻井平台持续缩减支撑美国原油产量缩减预期，中东地缘局势推高短期风险

溢价，这均提供上涨动力，而 OPEC与俄罗斯方面产量并未缩减，伊朗复产又渐行渐近，这又加重了供应过剩的

担忧，下游需求方面，由于炼厂检修以及驾驶旺季的结束而放缓，市场关注中国经济数据，整体上，中长期原

油市场供过于求的格局没有改变，原油此前反弹突破压力线，预计周内在 46-52美元/桶区间震荡。 

 

有色-铜： 

周内基本面对铜价走势的影响有所下降，而美元对铜价的压制作用不断发酵，与原油联动性亦有所增强。金融

市场风险情绪趋于平稳，全球基本面缺少波澜，各经济体运行符合市场预期。 

LME库存延续下降趋势，周内下降 1.22万吨至 29.3万，结合中国进口数据，可以推断进口盈利窗口持续开启，

库存降幅流入中国市场。国内小计库存与仓单库存同涨，小计库存增加 17415吨至 17.03万吨，期货库存增加

5561 吨至 4.24 万吨，进口铜流入带动库存上涨，而部分产商对 4 季度消费存看好预期，故开始备库。期铜回

升拉动现铜上涨，面临合约交割，基差变化加剧，贸易商入市收货，现货贴水转升水，周均价为升水 5元/吨。 

预料下周内外铜价会保持区间震荡的态势，价格重心持平。周内重磅消息来自中国经济数据对金融市场的影响，

但市场普遍认可中国经济疲弱，即使数据表现较差，亦在可接受范围，对铜价的冲击不大，铜价将回归基本面

继续胶着。周内，伦铜关注 5170-5300，沪铜关注 39000-40000。 

 

焦煤焦炭： 

基本面：1、现货价格：柳林 4号焦煤价格下跌 5元/吨至 647.5元/吨，河北邯郸产主焦煤、肥煤上周中分别下

调 80元/吨和 90元/吨后周末又分别上调 40元/吨和 50元/吨，河北唐山产 1/3焦煤上调 30元/吨，均为近期

首次出现价格上调，其他产区价格基本稳定，澳洲峰景硬焦煤 CFR价格跌 0.25美元/吨至 87.50美元/吨。天津

港准一级冶金焦价格 855 元/吨，持平，湖南邵东、宁夏银川、黑龙江七台河等部分产区焦炭价格下调 20-30

元/吨，其他产区焦炭价格持稳。短期现货价格焦煤强于焦炭。2、库存：国内大中型钢厂炼焦煤库存可用天数

维持 16天，焦炭库存可用天数仍维持 9天，炼焦煤港口库存意外出现大幅下滑，或与大秦铁路检修及焦化厂开

工率提升有关。焦炭港口库存小幅增加，库存压力依然不小。3、产能利用率：唐山地区高炉开工率降至 85.37%

不变，为近 4周来首次下降。全国高炉开工率由上周 81.35%回落至本周 80.11%，连续三周回落。鉴于钢价的疲

弱表现，料开工率降继续回落，减产预期增强。另外，大型焦化厂开工率继续回升，由 73%升至 75%。伴随钢厂

减产预期增强，焦炭价格或仍有下跌空间。4、盈利钢厂比例由 9.82%下滑至 4.91%，连续七周回落，或触及 3.07%

的年内低点。 

操作建议：“金九银十”旺季需求预期不断落空，多数钢厂寄望于基建投资带来的需求改善也相对有限。随着钢

材价格持续疲弱，钢厂利润或被压缩，钢厂减产预期增强，高炉开工率或持续回落。煤、焦需求预期仍然悲观。
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01煤、焦背靠 600元/吨和 800元/吨所开空单仍可继续持有，如有反弹可逐步获利了结。值得注意的是焦煤基

本面近期出现改善，煤、焦价格或分化，焦煤空单注意风险控制。 

 

化工-塑料： 

引导近期盘面走弱的核心因素为，可预期的农膜需求好转没有明显兑现库存走高。需求的疲弱，结合原油价格

区间震荡，塑料现货及期货价格先扬后抑。短期内塑料期货价格仍会主要受到原油价格波动及宏观面的影响。

原油短期大概率维持区间震荡。 

因传统需求旺季需求不足，去库存效果不理想，下游暂无补库或囤货行为。上周石化平均利润较上周增加 83

元/吨，涨幅在 6.4%。聚乙烯四大地区部分石化库存较国庆节前涨加 9.2%。后期检修装置包括：中原石化 26

万吨线性装置 10月检修 1个月；中海壳牌 50万吨 HDPE 与 LDPE 装置 10月检修 2 个月； 广州石化与茂名石

化共 40万吨产能 12上旬检 修，预计修 1个月左右。 

装置检修力度悠闲，去库存结果仍需后续观察。价差方面，LLDPE 相对 HDPE 估值偏低，近期全密度装置转产

缓解 LLDPE 供应压力。短期农膜旺季支撑价格，L1601 合约可待企稳后，采取高抛低吸操作。周内关注区间

8250-8700。 

 

化工-橡胶： 

基本面：下游轮胎开工率方面，截止 10月 10日，全钢胎企业开工率 54.22%（-8.10%），半钢胎企业开工率 48.70%

（-13.40%），由于假期下游工厂停产检修的较多，使得开工率出现较明显的下滑。整体来看，弱势依旧。从同

比的情况来看，目前的开工率水平已经低于去年同期水平，且还在恶化的趋势过程中。中汽协公布的国内 8 月

汽车销量同比下跌 3%至 166.45 万辆，8月汽车产量 156.97万辆。1-8月乘用车销量同比增长 2.6%至 1278万

辆。从数据来看，汽车产量较上月有所回升，但相比上半年的月均水平，还是明显在下降；而汽车销量还在下

滑，跌幅有所缩窄。6月 12 日美国商务部发布了美对华乘用车及轻卡车轮胎反倾销及反补贴终裁结果，认定中

国输美轮胎存在倾销及补贴行为。7月 15日确定该事件开始征收关税，双反终裁结果的出台，是下游工厂继续

承压的一个标志性事件，后期或将是下游轮胎厂对美出口受到影响的新阶段。 

操作建议：橡胶基本面的格局短时间内很难出现改变，主要需求很难有起色。轮胎开工率持续走低，主要受到

“双反”影响，出口严重受阻。乘用车市场库存持续走高，重卡市场因为受到投资增速的减少，未来也很难走

出低谷。在绝对价格较低情况下，也并不支持继续追空。短期观望为主，等待价格反弹，可以尝试轻仓试空。 

 

白糖 

消息面： 

1. 巴西糖及乙醇分析机构 Datagro周三称，巴西中南部 2015/16年度甘蔗压榨量预期将达到 6.046亿吨，与 8

月预估持平；糖产量料达 3140万吨，亦与 8月预估持平。 

2. 巴西糖及乙醇分析机构 Datagro周三称，全球 2015/2016年度糖供应短缺量预估为 257万吨，高于 9月预估

的 236万吨。 

3. 传闻中糖屯河北海华劲糖厂将于 10月 26日开榨，比去年同期提前 5天。 

4. 传闻 9月份进口量近 66万吨，但其中 35万吨进入保税区。 

本周焦点：进口数据、新糖开榨 

操作建议：上周外盘自高位回调整理，内盘亦震荡下跌。由于已基本清库，广西现货不再挺价，报价在上周五

一日就下调 130元/吨，近月合约 1601跌幅较大。传闻 9月进口数据利空的消息令盘面承压，市场炒作保税区

库存压力。郑糖主力在经历了较大回调后基本到位，1601 合约在 5500附近应有支撑，建议宽幅震荡思路对待。

关注本周即将公布的 9月进口数据。 
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