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重要提示：本报告中发布的观点和信息仅供中信期货的专业投资者参考。若您并非中信期货客户中的专业投资者，为控制投资风险，

请取消订阅、接收或使用本报告的任何信息。本报告难以设置访问权限，若给您造成不便，敬请谅解。我司不会因为关注、收到或

阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。 

投资咨询业务资格： 

证监许可【2012】669号 
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市场研究团队 

杨力 

021-60812976 

从业资格号 F3039855 

投资咨询号 Z0013210 

 

屈涛 

021-60812982 

从业资格证 F3048194 

投资咨询号 Z0015547 

 

商品期货 涨跌幅(%)

动煤指数 0.99

纯碱指数 0.97

玻璃指数 0.97

沪锡指数 0.71

苯乙烯指数 0.67

豆油指数 -2.25

菜油指数 -2.33

棕榈指数 -2.42

菜籽指数 -4.14

沪银指数 -4.85  

股指期货 涨跌幅(%)

IF主力 0.01

IH主力 -0.25

IC主力 0.44  
股票版块 涨跌幅(%)

消费者服务 3.30

医药 2.51

电设及新能源 2.08

电子 0.86

机械 0.84

银行 -0.51

综合 -0.56

房地产 -0.61

煤炭 -0.66

非银行金融 -0.78  
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加息增产呼声，白银弱势难改 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

报告回顾：  

农产品组：《期货工具用与不用，企业营收利润大不同》——专题报告 20200922 

核心要点：假如企业 2019 年和 2020 年上半年都做了买入保值，不仅平滑了企业的

生产，规避了成本大幅上升的风险，从期现货总体操作结果看，还给企业带来了额外

的盈利 625.88 万元和 1305.19 万元。建议企业 2020/21 年度豆一滚动保值+战略保

值相结合。预计期现货盈利总计 3403 万元。 

热点扫描： 

白银波动原因：埃文斯偏鹰，利比亚增产。 

后期展望：美联储可以在开始达到平均 2%的水平之前开始加息。另外利比亚确认下周

增产令油价持续承压，也带动了悲观情绪。结合欧洲疫情恶化，打压经济复苏预期。

反观美国经济有望快于欧洲复苏步伐，将继续推升美元价值利空白银。 

操作建议：空单持有；风险因素：美联储利率 

观点精粹：（详细分析及风险因素请参见中信期货研究部已公开报告） 

版块观点 推荐品种 

金融：股债节前均呈震荡格局，建议谨慎参与 股指：资金进入假日模式，继续震荡 

黑色：需求启动偏慢，警惕产业链负反馈 动力煤：市场采购增加，煤价强势依旧 

有色：美元连续走强，有色上方承压 铝：美元持续反弹，沪铝承压考验 60 日均线  

能源：避险模式开启，继续关注美股 原油：美股回调途中，油价短期偏弱 

化工：原油跌后企稳，化工跟随企稳反弹 甲醇：价差支撑叠加负反馈驱动转弱，甲醇企稳反弹 

农产品：备货季临近结束，农产品承压震荡 蛋白粕：油脂领跌市场，做空油粕比正当时 

交易推荐：原油反弹试空 

利比亚确认下周增产：历史峰值产能高达 120万桶/日。  

需求复苏疲弱：疫情蔓延对需求前景构成打击，美国原油库存上周意外增加。  

油价再次下破 5日 10日均线：MACD日度绿柱回归至 0值。 

短线建议：265~270元/桶区间卖出 SC2011合约，275~276元/桶止损。  

风险因素：下游消费 

不锈钢排产下移：不锈钢需求下降，印尼镍铁回流压力凸显。  

14500 美元支撑有限：小时均线向下发散，日度 40均线破位。 

短线建议：113000~114000元/吨区间卖出 11合约，115000~115500 元/吨止损。 

风险因素：下游消费复苏。 

唐山限产加强：唐山新减排措施，对高炉实行慢风减产的方式进行减排。  

港口矿石报价下移：铁矿港口累库，下游需求不及预期。 

短线建议：775~785元/吨区间卖出 I2101合约，808~809元/吨止损。 

风险因素：港口库存加速去化  

十一中秋消费预期：双节假期迫近，内循环推升消费预期。  

价格连创年内新高：郑油连续向上突破，已站稳前期压力位。  

短线建议：9180~9200元/吨区间买入 OI2101合约，9050~9080元/吨止损。 

风险因素：中加贸易正常化。 

欧央行议息表态关注欧元汇率：疫情扩散脱欧协议难产，欧元及英磅持续承压。  

白银库存累积：银价高企炼厂生产积极性高企，产能充分释放库存累积。  

短线建议：5950~6000元/千克逢高卖出 AG2012合约，6050~6100 元/千克止损。 

风险因素：金九银十消费复苏库存加速去化 

短等待时间。 

短线建议：840~850元/吨区间逢高卖出 i2101合约，865~880元/吨止损。 

风险因素：库存加速去化 

3000 阻力位上破在望：短期已经突破前高 2980，日度均线金叉并向上发散。 

核心要点 
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一、 观点精粹 

图表 1：品种观点精粹（观点来自中信期货研究部已公开报告）  

版块及观点 品种 观点 

金融：股债节前

均呈震荡格局，

建议谨慎参与  

股指 资金进入假日模式，继续震荡 

股指期权 节前期权市场谨慎参与 

国债 资金面大幅趋缓，却依旧难阻利率上行 

黄金/白银 芝加哥联储主席偏鹰，贵金属震荡偏弱 

黑色：需求启动

偏慢，警惕产业

链负反馈  

钢材 需求平稳回升，钢价震荡运行 

铁矿 中品澳矿库存分化，港口成交环比缩小 

焦炭 预期波动较大，焦炭震荡调整 

焦煤 供需边际改善，焦煤总体有支撑 

动力煤 市场采购增加，煤价强势依旧 

有色：美元连续

走强，有色上方

承压  

铜 美元短线快速反弹令铜价承压，但伦铜低库存支撑仍在 

铝 美元持续反弹，沪铝承压考验 60 日均线 

锌 空头资金配合增加，短期锌价有望继续高位回落 

铅 低仓单量对沪铅 10 合约仍存支撑，短期铅价低位波动 

镍 马斯克再提高镍化路线，镍价延续震荡 

不锈钢 节前备货不积极，不锈钢价以稳为主 

锡 沪锡日内冲高回落，14.5 万附近有压力 

能源：避险模式

开启，继续关注

美股  

原油 美股回调途中，油价短期偏弱 

沥青 当周炼厂库存去化，沥青期价宽幅震荡 

燃料油 BDI 指数冲高有望驱动 380 需求走强 

低硫燃料油 富查伊拉燃料油库存大降，低硫燃油需求预期向好 

LPG 市场情绪修复，LPG 期价跌后企稳 

化工：原油跌后

企稳，化工跟随

企稳反弹  

甲醇 价差支撑叠加负反馈驱动转弱，甲醇企稳反弹 

尿素 短期供需压力仍存，尿素仍谨慎偏弱 

乙二醇 聚酯预期降负，打压市场价格 

PTA 供需环比走弱，价格偏弱运行 

PP 现货尚有支撑，宏观稍稳推动盘面反弹 

塑料 宏观稍稳现货补跌，短期处震荡格局 

苯乙烯 去库暂时放缓，低位延续震荡 

PVC 现货趋稳，盘面维持高位震荡 

橡胶 橡胶中期看涨趋势中迎来回调，但下行空间有限。 

纸浆 盘面走势持续偏弱，注意破位风险，但并不看空。 

农产品： 节日备

货季临近结束，

农产品承压震荡  

油脂 下游成交明显缩量，令油脂承压运行 

蛋白粕 油脂领跌市场，做空油粕比正当时 

棉花 商品大跌，棉花抗跌 

白糖 8 月进口大增，短期或承压 

玉米/淀粉 节前主力资金离场，期价高位回调 
 

资料来源：中信期货研究部  风险因素：请参见当日中信期货研究部对应品种已公开报告 
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二、 市场点睛（杨力） 

交易推荐：原油反弹试空 

利比亚确认下周增产：下周利比亚原油产量将增至 26万桶/日，历史峰值产能高达 120万桶/日。  

需求复苏疲弱：疫情蔓延对需求前景构成打击，美国原油库存上周意外增加。  

油价再次下破 5日 10日均线：MACD日度绿柱回归至 0值，再次向下发散技术概率高。 

短线建议：265~270元/桶区间卖出 SC2011合约，275~276元/桶止损，235~236元/桶止盈。 

风险因素：下游消费复苏 

图表 2：产量及供需 

   
资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

三、 报告回顾 

农产品组：《期货工具用与不用，企业营收利润大不同》——专题报告 20200922 

核心要点：假如企业 2019 年和 2020 年上半年都做了买入保值，不仅平滑了企业的生产，规避了成本大幅

上升的风险，从期现货总体操作结果看，还给企业带来了额外的盈利 625.88 万元和 1305.19 万元。建议企

业 2020/21 年度豆一滚动保值+战略保值相结合。预计期现货盈利总计 3403 万元。 
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四、 要闻扫描 

1、欧元区 9 月制造业 PMI 初值为 53.7，预期为 51.9，前值为 51.7；9 月服务业 PMI 初值为 47.6，预期为

50.5，前值为 50.5；综合 PMI 初值为 50.1，预期为 51.7，前值为 51.9。 

点评：欧元区 9月制造业 PMI 显著改善，但服务业 PMI显著回落，这反映欧洲疫情二次爆发对服务业的抑制

较显著，而对制造业的抑制并不明显。 

2、发改委等四部门印发《关于扩大战略性新兴产业投资 培育壮大新增长点增长极的指导意见》，要求加快新

一代信息技术产业提质增效，加大 5G建设投资，加快 5G商用发展步伐。加快关键芯片等核心技术攻关，大

力推动重点工程和重大项目建设，积极扩大合理有效投资。优化发行上市制度，加大科创板等对战略性新兴

产业支持力度。 

点评：战略性新兴产业是当前政策支持的重要方向，芯片等核心技术攻关也并非一朝一夕之功，预计未来会

有更多支持性政策出台，相关股票板块表现仍可能获得超额收益。 

图表 3:经济日历                                                     

9 月 24 日 宏观数据 前值 

15:30 瑞士 9 月央行活期存款利率(%) -0.75 

16:00 美国截至 9 月 19 日当周初请失业金人数(万)元  86 

22:00 美国 8 月季调后新屋销售年化总数(万户)  90.1 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

五、 活跃品种点评 

1、铝 

波动原因：供应预期逐渐兑现背景下，美元反弹施压于有色板块，沪铝遭遇抛压。 

后期展望：供应由产能增量演变为产量增量，消费增速弱于供应增长，供需已转空。 

操作建议：空单持有或逢高沽空；跨市正套持有；  

风险因素：库存继续大幅去化 

 

2、油脂 

波动原因：受节前资金面波动，叠加基本面支撑有限等影响，油脂价格高位承压运行。 

后期展望：仅基于市场供需层面季节性规律而言，随着节前备货结束，我国油脂供需料将趋于宽松。不过今

年叠加考虑到豆油收储信息干扰，油脂供需不排除或因收储而存在的趋紧预期。建议密切关注国内油脂下游

提货进度。 

操作建议：趋势上，关注 20 日均线支撑，三日有效跌破则轻仓试空豆油、棕榈油;套利上，豆油粕比，关注

20 日均线支撑，三日有效跌破则轻仓试空；继续关注豆-棕价差套利机会。 

风险因素：原油价格大幅波动，中美贸易争端再启，收储政策不确定。 

https://rl.fx678.com/id/102015050410000182.html
https://rl.fx678.com/id/112015032410026936.html


 

中信期货市场精粹日报                                  

5 / 6      
 

3、白银 

波动原因：埃文斯偏鹰，利比亚增产。 

后期展望：美联储可以在开始达到平均 2%的水平之前开始加息。另外利比亚确认下周增产令油价持续承压，

也带动了悲观情绪。结合欧洲疫情恶化，打压经济复苏预期。反观美国经济有望快于欧洲复苏步伐，将继续

推升美元价值利空白银。 

操作建议：空单持有 

风险因素：美联储利率 

 

六、 数据一览 

图表 5：中信期货商品指数板块昨日涨跌幅；Wind 商品指数昨日涨跌幅前五排名 
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资料来源：Wind 中信期货研究部 

图表 5：股票指数及指数期货涨跌幅；中信一级行业昨日涨跌幅前五排名 
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资料来源：Wind 中信期货研究部 

  

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_2377


