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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、化工周度社会库存 

 

 

4、国内外重要数据提示  

日期 国内数据及事件 公布机构 
时间（北京时

间） 

市场影

响 

11 月 27 日 中国 10 月规模以上工业企业利润年率 中国国家统计局 09:30 高 

11 月 30 日 
中国 11 月官方制造业 PMI 

中国物流与采购联合

会 
09:00 高 

 

日期 海外数及件 公布机构 
时间（北京时

间） 

市场影

响 

11 月 28 日 美国第三季度核心 PCE物价指数年化季率修正

值 
美国商务部 21:30 高 

11 月 28 日 美国第三季度实际 GDP 年化季率修正值 美国商务部 21:30 高 

11 月 29 日 德国 11 月季调后失业率 德国统计局 16:55 高 

11 月 29 日 德国 11 月 CPI 年率初值 德国联邦统计局 21:00 高 

11 月 29 日 美国 10 月 PCE 物价指数年率 美国商务部 21:30 高 

11 月 29 日 美国截至 11 月 24 日当周初请失业金人数 美国劳工部 21:30 高 

11 月 29 日 美国 10 月季调后成屋签约销售指数月率 全美地产经纪商协会 23:00 高 

11 月 30 日 欧元区 11 月未季调 CPI 年率初值 欧盟统计局 18:00 高 

11 月 30 日 欧元区 10 月失业率 欧盟统计局 18:00 高 
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二、各品种风险判断 

1、期指 

1、周末，国务院印发《关于支持自由贸易试验区深化改革创新若干措施的通知》，允许自贸区创新推出与国际接

轨的税收服务举措。证券日报头版刊文称，《上市公司回购股份实施细则（征求意见稿）》有三大亮点：第一，赋

予上市公司更多自主权，提高股份回购实施便利度；第二，防范“忽悠式回购”行为有妙招；第三，明确回购期

间的减持限制。另外，银保监会加大对外开放力度，多项外资银行、保险机构市场准入申请获批准。 

央行今日未开展公开市场操作，无央行逆回购或 MLF到期，但有 1000亿元中央国库现金定存到期。自 10月 26

日以来，央行已连续 22个工作日暂停逆回购操作，考虑到月末财政支出逐渐增多，后续流动性预计将保持充裕。

由于国库现金定存到期未续作，11月将全月暂停公开市场操作的可能性显著提升。 

2、上周，上证综指周跌 3.72%，深成指周跌超 5%，创业板指跌近 7%，当周北上资金成交活跃度走弱。12月将有

220 家公司面临限售股解禁，解禁股份数量达到 562.37亿股，市值合计 4121.56亿元，仅次于今年 1月，为年内

第二大解禁高峰。操作方面，期指 IF12多单暂避，关注沪深 300指数 3150点争夺。 

 

2、国债 

上周公开市场无逆回购到期，央行暂停逆回购操作。本周一有 1000 亿国库现金定存到期，本周无逆回购和 MLF

到期。央行连续 21个交易日未开展逆回购操作，当前资金面持续宽松。  

资金方面，跨月将近，上周资金价格涨跌不一，14天资金价格明显上涨。具体地，DR001 跌 1.25BP收于 2.3275%，

DR007跌 2.83BP收于 2.5741%，DR014涨 14.72BP收于 2.5931%；R001跌 0.57BP收于 2.376%，R007跌 3.36BP收

于 2.5867%，R014涨 16.67BP收于 2.8289%。 

一级市场方面，上周发行 526 亿记账式附息国债、141 亿进出口债以及 200 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收益率全线上行，

曲线走平。具体地，1 年期涨 0.35BP收于 2.5115%，2年期涨 1.21BP收于 2.7146%，3年期涨 3.22BP收于 3.0132%，

5 年期涨 5.83BP收于 3.1853%，7 年期涨 4BP收于 3.3903%，10年期涨 4.02BP收于 3.3917%。 

操作方面，前期利多阶段性出尽，上周期债震荡回调，TS1903跌 0.08%收于 99.975，TF1903 跌 0.16%收于 98.745，

T1903跌 0.25%收于 96.67。当前生产需求相对平稳，价格见环比回落，后期仍看多期债，但短期内或延续回调，

T1903 合约关注 96支撑。 

 

3、化工 

聚烯烃 

价差结构显示， LLDPE 国内油化工现货价格 9350＞LLDDPE 煤化工现货价格 9100> LLDPE 外盘现货价格 9000＞

L1901报价；PP外盘现货价格 9800>PP 内盘主流现货价格 9750>华东低端现货价格 9350＞PP1901报价。价差结构

显示，LLDPE出现进口利润，PP外盘相对坚挺，期货反映了市场悲观情绪和后续的到港压力，基差再一次拉大。

整体盘面偏弱。 

原料端供应持续弱化，丙烯单体价格下调至 8200。 

供应端，聚烯烃国内存量装臵生产比例略有下降，LLDPE标品生产比例降至 31.38%，PP标品生产比例偏高。聚烯

烃后期仍有集中到港预期，上周石化库存累库略有缓解，整体维持 80万吨的体量，规模可控。 
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需求端，LLDPE下游农膜等行业开工率进一步下滑，PP下游行业开工率企稳。整体现货市场偏弱运行。 

受制于进口支撑减弱和供应增长预期，烯烃维持偏弱震荡，PP 因基差过大，同时外盘价格有支撑，短期下调空间

受限，但后续供应仍较充裕，存在现货进一步跟跌的风险。LLDPE 价格孱弱，内外价差顺挂基础上，仍宜逢高空

的思路。近期市场情绪偏悲观，油价大跌导致市场情绪悲观，关注焦点集中于经济需求下滑的预期。 

 

橡胶 

本周沪胶维持底部震荡下跌态势。主力合约 RU1901由 11225 下跌至 10730，跌幅 4.41%。库存方面，本期所天然

橡胶期货仓单 277350吨，较上周减少 206800吨。交易所小计库存 366571吨，较上周减少 307253吨。交易所库

存的大幅降低原因在于老仓单注销。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 10000元/吨，较上周下跌 2.44%。泰三烟片胶上海报价 11400元

/吨，较上周下跌 2.56%。越南 3L 胶上海报价 10200元/吨，较上周下跌 1.92%。 

产业链方面，10 月中国橡胶轮胎外胎产量为 7281.3 万条，同比下降 1.1%。截至 10 月，中国橡胶轮胎外胎累计

产量为 7.12亿条，同比微降 0.5%。 

10 月泰国出口天然橡胶 31.1 万吨，同比下滑 1%，环比增长 15.3%。出口中国 15.3 万吨，同比降 2%，环比增长

42%。前 10月，泰国出口天然橡胶 293.2万吨，同比微降 0.1%，出口中国 124.3万吨，同比降 10.8%。 

综合来看，近期沪胶连续大跌主要是原油暴跌带动整个商品基本面转空。沪胶仍处于下降周期中，但在目前的点

位有反弹需求。策略：逢高沽空，暂且观望，等待反弹抛空机会。 

 

4、黑色产业链 

铁矿石 

上一周，铁矿石 01 合约期货价格呈现大幅下降回调，收于 497。0 元/吨，与上周相比下降 4.7%。现货市场走势

偏弱，澳洲粉矿（62%）CFR 价格收于 69.15 美元/干吨，较上周下降 6.7%；澳洲粉矿（62%）青岛港现货价格收

于 565元/湿吨，较上周下降 4.2%。 

重要消息 

1． 本周 Mysteel调研 163家钢厂高炉开工率 67.54%环比上期降 0.28%，产能利用率 77.26%环比降 1.24%。本周

统计钢厂日均铁水产量 221.55万吨，环比上周降 3.56万吨，同比增 11.25万吨。本周全国钢厂新增检修高炉 24

座，复产高炉 17 座，进博会结束后，江苏地区前期受限高炉逐步复产，检修样本主要集中在邯邢、河南地区。

此外，西北内陆地区检修样本也有增加迹象，预计下周检修限产情况仍有放大趋势。本周港口日均疏港总量 278.56

降 8.73，连续两周大幅减少为 9 月份以来新低，主要在于 11 月份以来钢价大幅下跌，钢厂减少提货，预示后期

钢厂或将主动限产。日耗方面，Mysteel统计 64家钢厂进口烧结粉总日耗 61.88，较上期减少 0.35，基本稳定，

同比去年增加 9.68%，山西地区个别钢厂检修结束叠加有海飘到港故库存日耗齐增，其余地区烧结用料总量稳定。 

2． 本周港口库存开始反弹，全国 45个港口铁矿石库存为 14314.08 万吨，环比上周增 41.07万吨。本周华东地

区部分港口或因交通管制或因皮带机检修影响，日均疏港量环比下降 9.5 万吨，库存则增加 32 万吨。钢厂库存

自 10 月份以来持续回落，Mysteel 统计 64 家钢厂进口烧结粉总库存 1653.4 万吨，环比降幅 4%，同比上月降幅

13.8%，同比去年降幅 5.95%，库存消费比 26.72 减少 1.07。邯郸地区由于执行采暖季限产导致钢厂库存大幅下

降，山西地区个别钢厂检修结束叠加有海飘到港故库存日耗齐增，唐山地区目前仍在等待限产政策实际落地，预

计下期有所下降。另外本周统计全国 15 个主要港口高品澳粉矿占比回落，为 18.18%，较上周降 0.8%。本周 PB
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粉库存为 795.46万吨，减 4.4%，纽曼粉库存为 311.44万吨，增 5.2%，另本周超特粉库存下降迅速，为 2078.22

万吨，减 4.1%。金步巴库存基本持平。 

操作建议 

基本面数据来看，从供应端来看，北方六港到港量总计为 916.1 万吨，环比减少 12.8%，同比减少 23%，进口铁

矿石的发货量依旧处于低迷位臵；需求端来看，港口现货日均成交 85.56 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，铁矿石需求量或存在继续下滑可

能，同时成材价格的回落会继续影响铁矿石的走势，我们预计铁矿 01 合约在本周或继续下调，策略方面可以关

注铁矿的 1-5反套。 
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