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一、 周度数据及风险提示 

1、 周度涨跌幅 
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2、品种基差 
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3、国内外重要数据提示  

日期 海外数据及
件 公布机构 
时间（北京时

间） 

市场影

响 

11 月 21 日 美国 10 月耐用品订单初值 美国商务部 21:30 高 

11 月 21 日 美国截至 11 月 17 日当周初请失业金人数 美国劳工部 21:30 高 

11 月 21 日 美国 11 月密歇根大学消费者信心指数终值 密歇根大学 23:00 高 

11 月 21 日 
美国 10 月成屋销售年化总数 

美国全国房地产经纪

人协会 
23:00 高 

11 月 23 日 德国第三季度季调后 GDP 季率终值 德国统计局 15:00 高 

11 月 23 日 德国 11 月 Markit 制造业 PMI 初值 市场研究机构 Markit 16:30 高 

11 月 23 日 欧元区 11 月 Markit 制造业 PMI 初值 市场研究机构 Markit 17:00 高 

11 月 23 日 美国 11 月 Markit 制造业 PMI 初值 市场研究机构 Markit 22:45 高 

二、各品种风险判断 

1、期指 

1、周末，央行召开金融机构货币信贷形势分析座谈会，会议上易纲指出，针对部分企业融资难、融资贵的问题，

金融部门要主动担当，合理规划信贷投放的节奏和力度。四大行竞相启动民企融资，信贷扩张有望逐渐回温。全

国社会保障基金理事会理事长楼继伟表示，减税方面，企业所得税和个人所得税边际税率还有降低的空间。同时，

国家税务总局有关司负责人也表示，个税改革带来了征管模式的转变，未来涉税专业服务行业市场发展空间将更

广阔。 

受税期等因素影响，银行体系流动性总量有所下降，但仍处于合理充裕水平。今日央行仍未开展公开市场操作，

本周无逆回购到期。自 10月 26 日以来，本轮逆回购“静默期”已持续十七个交易日。市场认为，货币政策仍将

保持宽松，降准将持续，但全面降息的概率很低。本月下旬，财政将逐步支出，形成流动性供给，有望对冲后续

国库现金定存到期等扰动因素，预计资金面将保持宽松。 

2、上周五，上证综指收涨 0.41%，深证成指涨 0.75%，创业板指跌 0.14%。两市成交逾 4750 亿元，今年以来北向

资金累计净流入 2647 亿元人民币，为沪港通、深港通开通以来最高水平。外盘方面，美股涨跌不一，道指涨逾

百点。上周，道指、纳指跌逾 2%，结束两周连涨。操作方面，政策暖风频吹，预计股市短期顺势反弹，期指 IC12

多单谨持，关注中证 500 指数 4600 点支撑。 

 

2、国债 

上周公开市场无逆回购到期，央行暂停逆回购操作。上周四有 1200 亿国库现金定存到期，当日未续作。本周无

逆回购、MLF 以及国库现金定存到期。  

资金方面，上周适逢缴税缴准高峰期，资金价格多数上涨，具体地，DR001 涨 30.55BP 收于 2.34%，DR007 涨 4.92BP

收于 2.6024%，DR014 涨 8.56BP 收于 2.4459%；R001 涨 30.9BP 收于 2.3817%，R007 涨 10.38BP 收于 2.6203%，R014

涨 14.79BP 收于 2.6622%。 

一级市场方面，上周发行 671 亿记账式附息国债、150 亿国开债、140 亿进出口债以及 350 亿农发债，认购倍数

较高，发行利率均低于前一日二级市场到期收益率，发行情况较好。二级市场方面，上周中债国债关键期限到期
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收益率全线下行，曲线走陡。具体地，1年期跌 15.06BP 收于 2.508%，2年期跌 12.23BP 收于 2.7025%，3 年期跌

10.56BP 收于 2.981%，5 年期跌 14.4BP 收于 3.127%，7 年期跌 12.07BP 收于 3.3503%，10 年期跌 12.48BP 收于

3.3515%。 

操作方面，上周金融数据和经济数据陆续出炉，税收减少拖累货币供给，但居民存款增多，M2-M1 剪刀差扩大，

当前货币供给机制尚平稳运行。银行授信仍谨慎，风险偏好仍低，企业融资渠道仍阻难重重。房地产销售不佳拖

累投资增速，经济增长尚未看到明显转机。上周五 50 年国债一级发行利率 3.82%，低于前一日二级市场到期收益

率 13.91BP，全场倍数 3.08，招标向好，利好长久期利率债，当日利率快速下行，T1812 合约涨 0.44%收于 96.97。

当周期债大涨,T1812 涨 1.01%收于 96.97。后期依然看多期债，但需关注回调风险，T1812 合约关注 96 支撑。 

 

3、橡胶 

本周沪胶维持底部震荡下跌态势。主力合约 RU1901 由 11300 下跌至 11225，跌幅 0.66%。库存方面，本期所天然

橡胶期货仓单 484150 吨，较上周减少 2630 吨。交易所小计库存 569317 吨，较上周减少 5049 吨。目前保税区橡

胶总库存为 11.2 万吨，较上周保持不变。现货方面，天然橡胶现货价格较为平稳。云南国营全乳胶上海报价 10300

元/吨，较上周上涨 0.43%。泰三烟片胶上海报价 11700 元/吨，较上周上涨 0.43%。越南 3L 胶上海报价 10450 元

/吨，较上周保持不变。 

产业链方面，泰国农业部在 11 月 14 日商议了关于“紧急处理橡胶价格低下的问题”，通过会议商议决定通过以

下 2 个方法缓解橡胶价格低下问题：1. 对胶农补助每莱 1500 铢，不超过 10 莱（提供给胶园主 900 铢，割胶工

600 铢），或者每莱 500 铢，不超过 6 莱，支付给有绿色的或粉色的持卡胶农，从政府相关部门支取即可。2. 降

低胶农贷款利息到百分之 0.01。此方案能否实施，还有待观察。 

9 月马来西亚天胶产量 4.9 万吨，同比下降 6.1%，环比下降 22.0%；天胶出口 5.24 万吨，同比增 16.0%，环比降

9.2%；截至 9 月底，天胶库存 17.98 万吨，同比降 7.1%，环比降 2.3%。综合来看，沪胶供过于求的弱势基本面

未变，向上的动力不足。RU1811 交割缓解部分库存压力，但压力转移至现货市场上。期现价差大幅收窄，下跌动

能不足，沪胶或有反弹需求，但空间有限，预计沪胶仍维持偏弱震荡态势。策略：逢高沽空，RU1901 入场点

11300-11500 附近。此外，RU1901 关注 11000 支撑。 

 

4、黑色产业链 

铁矿石 

上一周，铁矿石 01合约期货价格呈现震荡走势，收于 521.0 元/吨，与上周相比下降 0.7%。现货市场走势偏弱，

澳洲粉矿（62%）CFR 价格收于 74.95 美元/干吨，较上周下降 3.4%；澳洲粉矿（62%）青岛港现货价格收于 590

元/湿吨，较上周下降 0.7%。 

重要消息 

1． 本周 Mysteel 调研 163 家钢厂高炉开工率 67.82%环比上期增 0.14%，产能利用率 78.5%环比增 0.84%，开始

反弹。本周统计钢厂日均铁水产量 225.11 万吨，环比上周降 0.7 万吨，同比增 5.55 万吨。本周全国钢厂新增检

修高炉 8 座，复产高炉 2座，检修样本主要集中在华北区域。从本周调研来看，铁水产量持续回落，受采暖季影

响，若雾霾及重污染天气持续扩散，预计下周检修限产情况或有小幅增加。本周港口日均疏港总量 287.29 降 8.97

万吨，连续两周大幅减少。日耗方面，Mysteel 统计 64 家钢厂进口烧结粉总日耗日耗 62.23 较上次降 1.42，同

比去年增加 10.48%，山东和河北区域均有钢厂停产，导致烧结日耗降低明显，但较之去年同期仍有不小的增长。 
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2． 到港方面：上周北方六港到港总量为 1051.3 万吨，环比减少 0.7 万吨，到港量基本持稳。预计本周到港量

有所反弹。发运方面：上周澳洲巴西发货总量为 2050.0 万吨，环比减少 397.5 万吨，澳洲发往中国的量 1141.4

万吨减少 231.1 万吨，巴西发货总量 692.8 万吨，环比减少 132.6 万吨。上周整体发货量有明显下降，远低于去

年同期。力拓港口检修较为集中，而 BHP 受脱轨事件影响，发货量进一步下滑到年内低点。巴西发货量持续减少。

品种来看，主流高品澳粉发货量连续四周下降。本周港口泊位仍在检修中，预计发货量难有较大涨幅。 

3． 本周港口库存持续下降，全国 45 个港口铁矿石库存为 14273.01 万吨，环比上周降 8.86 万吨，港口库存整

体企稳。华东地区贸易矿到港较少，库存继续下降，华北地区则因疏港下降较明确，库存走高。本周统计全国 15

个主要港口高品澳粉矿占比小幅回升，为 18.98%，较上周增加 0.23%。分品种方面，巴西矿库存降幅大于澳矿库

存降幅，华南与华北地区尤为明显。另 10 月以来，钢厂库存持续回落，Mysteel 统计 64 家钢厂进口烧结粉总库

存 1729.49 万吨，较上次调研减少 79.64 万吨，同比去年减少 1.31%，库存消费比 27.79，较上次统计减 0.63。

山西等区域钢厂库存均小幅降低。 

操作建议 

基本面数据来看，从供应端来看，主流高品澳粉的发货量已经持续四周下降，主要是受港口检修以及火车脱轨等

因素的影响，预计下周或发货量持续维持低位；需求端来看，港口现货日均成交 57.66 万吨，较 10 月份的日均

成交量 131.26 万吨，有大幅回落，面临限产等压力，预计现货成交量或较难回升。短期来看，铁矿石呈现供需

两弱的情形，1901 合约在 500 左右或得到价格支撑，策略方面可以关注空螺纹多铁矿的套利。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证该信息未经任何更

新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述品种买卖的出

价或询价。本报告版权归东兴期货研发中心所有。未获得东兴期货研发中心书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、

复制。如引用、刊发，需注明出处为“东兴期货研发中心”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

 

 

 


