
现货市场：一级豆油日照贸易商 y01+910 元/吨，价格较上交易日跌 30 元/吨。

市场分析：美欧面临高通胀和低增长的滞涨期，货币、经济收缩仍是主基调，美国后市或有

望放缓加息速度，宏观利空效应有所边际性改善，宏观因素对油脂运行节奏仍有扰动。豆油

库存维稳，豆油基差较上周有所收敛，01 基差仍处于高位水平。展望后市，进口到港大豆

有所增加，需求或围绕季节因素小幅波动，豆油中短期库存或维稳。

操盘提示：豆油 01 合约，短线或测试下方平台支撑平台。

现货信息：江苏省 43 蛋白粕现货均价 5108 元/吨（+30）；现货最低报价天津地区报 5096
元/吨（+38）；东海粮油近期豆粕基差报价 M2301+1100 元/吨，持平。现货价格高位回调

止跌。

市场分析：全球大豆远期供应宽松预期仍然存在，持续关注美豆出口进度及南美豆生长期的

天气影响。供应端，截止 22 日主要港口大豆库存约 567.2 万吨（+6.3），开机率回升至 56.23%
（+1.37%）。需求端，生猪出栏节奏加快，价格有所回落。上周饲料企业提货 71.45 万吨

（-0.115），截止周五，豆粕库存下滑至 14.92 万吨（-2.14）。综合来看，随着大豆陆续到

港及开机率恢复正常水平，豆粕偏紧库存或将有所缓解。同时，现货价格主动回落纠正高基

差，预期短期内粕反弹空间有限，维持震荡行情。

操盘建议：豆粕 01 合约短期内或震荡为主，持续关注 4100 附近的支撑力度。

现货信息：全国玉米均价为 2819 元/吨，东北三省及内蒙重点深加工企业新玉米主流收购均

价 2691 元/吨；华北黄淮重点企业新玉米主流收购均价 2909 元/吨；锦州港（15%水/容重

680-720）平仓价 2910-2930 元/吨；蛇口港散粮玉米成交价 3020 元/吨。

市场分析：从外盘来看，俄罗斯恢复执行黑海港口农产品外运协议，有利于增加国际市场供

应，前期推涨情绪减弱，且通胀下美国持续加息预期不利价格，加上近期美国铁路工会罢工

危机再起，市场承压下行；从国内来看，受种植成本增加及开秤价高使得基层种植户惜售情

绪较强，加之需求存改善预期，支撑玉米价格，近期东北地区雨雪天气或影响基层售粮进度，

玉米短期供应偏紧，元旦、春节前的备货需求使用粮企业有一定挺价抢粮动机，或会冲淡新

粮集中上市的压力，限制现货调整空间。

操作建议：期价整体维持区间波动判断，建议维持谨慎观望态度，近期重点关注基层售粮进

度。



现货信息：中国棉花价格指数 15107 元/吨（-90 元/吨），新疆棉花现货价格 14830 元/吨（-60
元/吨），国际棉花价格指数（M）100.25 美分/磅（-3.61 美分/磅），折一般贸易港口提货

价 17501 元/吨，中国纱线价格指数 22845 元/吨。

市场分析：11 月 USDA 报告预期全球棉花供需情况依旧宽松，主要纺织品国家棉花需求量

延续调减趋势，年末库销比上移。国内方面，新棉采摘进度过 9 成，交售进度 84.3%，疆内

疫情防控较前期放松，公检开始逐步恢复，当前籽棉收购均价 5.86 元/公斤，折皮棉价格在

13000 元/吨附近，新棉供给量同比仍明显偏低，棉花供给端压力后期有望逐步释放。下游

终端沿海地区受疫情影响，纱厂开机率下滑，企业加工利润在盈亏线附近徘徊，由于订单情

况不佳叠加后市预期悲观，纺企多维持随用随买的采购策略，棉市基本面供需偏弱的格局未

见拐点，但底部成本支撑尚存，棉价预期震荡整理。

操作建议：棉价震荡整理，主力预期运行区间 12600-13900 元/吨。

现货信息：上海 1#电解铜价格 65120-65230,跌 110，升 420 升 460，进口铜矿指数 90.83，
涨 0.28
市场分析：美债持续上涨，或暗示出美联储加息抢跑处在后半程，美联储美联储 11 月利率

会议后兑现预期，全球金融市场存在缓和预期，符合趋势上的大方向；另一方面，国内稳经

济大盘的最佳时间窗口期向尾部靠拢，传统旺季之季节性因素逐渐结束，整体供需力度或在

四季度后期酝酿新的打破平衡方向，宏观层面与基本面错配现象存在方向性一致选择可能

性，需要密切留意之；从趋势上看，铜价真实意义上的高点已在 5-6 月份出现，这符合供给

端定价向需求端转变的背景，望投资者能把握好趋势行情和阶段性行情的差异。

操作建议：铜价周 K 或暗示反弹结束，交易上背靠均线系统继续沽空为主，但需留意选择春

节后合约

现货信息：上海螺纹 3790，钢坯 3520，唐山开工率 52.38%，社会库存 363.8 万吨，重点企

业钢材库存 1647.34 万吨。铁矿石普氏指数 96.25，现货青岛 PB（61.5）粉 740，港口库存

13320 万吨，钢厂铁矿石库存可用天数 20 天。

市场分析：外围大宗市场高波动，但对黑色系影响有限，钢材仍受国内环境主导。资金政策

环境空前，房贷利率继续下浮 0.15，逻辑上利好钢材价格企稳。实际需求不佳，旅游、影视、

娱乐消费数据惨淡，信心不足仍是制约复苏传导的核心因素，导致供给端当前信心不足继续

偏收紧。四季度汽车、基建项目仍是亮点，热卷延续强于螺纹有望，且下游强于上游炉料。

操作建议：盘面调整，继续关注关键区间震荡争夺，仍贴水现货，下游有望强于上游。



现货信息：山西吕梁柳林低硫主焦煤 2350 元/吨;唐山一级冶金焦:2600 元/吨；进口炼焦煤

港口库存：102.68 万吨；焦炭港口库存：212.2 万吨。

市场分析： 宏观上美国 10 月 CPI 同比 7.7%，低于预期，较前值 8.2%大幅回落；美联储高

官支持放缓加息步伐，国内人民币汇率大反弹叠加金融支持房地产 16 条，商品市场宏观利

好兑现。焦煤：炼焦煤现货本周稳定偏强运行，供应端，多数煤矿陆续复产，拉运好转，煤

价挺价意愿明显。需求端，市场对于冬储预期仍存，现货市场成交好转，补库需求好转。焦

炭：近期焦炭第三轮提降全面落地，港口贸易商接货偏向谨慎，进口炼焦煤市场偏弱运行。

而焦钢厂受制于利润亏损及需求仍然疲弱下，低库存战略或将持续.；供给端，焦企亏损扩

大，日均产量环比下降，减产预期体现，供应收紧趋势不变；需求端，下游铁水产量回落，

整体呈现供需双弱局面。

操作建议：双焦当前处于前压区域，宏观利好及带来的信心回归已充分兑现，后期笔者预判

仍将以圆心上移式齿轮滚动运行，可围绕核心中枢偏多操作，严格止损，注意风险。

现货信息：昨日铁矿普氏指数 96.25（-2.85），澳洲粉矿 62%Fe750（0），青岛 PB（61.5）
粉 740（0），昨日进口铁矿利润约为 76.89（-9.84）。

市场分析：近期国内频繁退出刺激性政策，美联储加息持续偏强，整体宏观经济偏弱，钢厂

利润受损，铁矿价格或短期回落。247 家钢铁企业钢厂利润下降；高炉开工率为 76.35%，上

游需求稳定。国内港口铁矿到港量本周为 2558.9 万吨，全球供应端放松，本周铁矿全球发

货量也由 3103.2 涨至 2820.9；上周 45 港口总库存水平从 13258.77 回调至 13319.04，或对

铁矿价格有负面影响。

操作建议:铁矿 2301 近期在出现空方压制，短期或大幅震荡下跌。建议投资者注意操作风险。

市场分析:冬季仍然关注供给面不确定因素和需求下降的博弈关系，不确定性因素增加，波

动率或开始加大，总体，关注 WTI 主力 80 美元/桶位置上下震荡。供给看，OPEC 减产实行，

同时地缘不确定性加剧。美国产量 1200 万桶/日，达到 2020 年 3 月后最高水平，且出口量

创历史新高。OPEC12 月 4 日再度召开部长会议。俄罗斯 9 月原油及凝析油产量 1080 万桶/
日，但预计 12 月产量下滑至 900 万桶/日。需求看，欧元区 PMI 跌至 45 附近，创 28 个月

新低，美国 PMI 也下降至 50 荣枯线下方，欧央行加息 75bp，需求端或仍然疲弱。

操作建议：关注冬季因素，及美国为首对俄罗斯原油限价情况进展，WTI 主力价格区间 80-90
美元/桶附近震荡。



现货信息：橡胶现货价格：国产全乳胶：11450 元/吨，泰烟三片：13850 元/吨，越南 3L 标
胶：11400 元/吨，20 号胶：10200 元/吨。合艾原料价格：烟片：46.72 泰铢/公斤，胶水：

43.6 泰铢/公斤，杯胶：37.7 泰铢/公斤

市场分析：橡胶主力因宏观面松绑，进入反弹阶段，但仍应关注基本面弱势对反弹高度的拖

累。供给方面，云南即将进入停割期，或对国产全乳供应量产生影响。需求方面，9 月轮胎

出口量继续下滑，同比下降 1.8%，总出口金额增幅下降 5.8%。内需方面，国内半钢胎开工

略有好转，但全钢胎开工仍在 60%以下。关注下游轮胎累库情况。供给面看，国内供应有一

定恢复，但东南亚降雨影响供应小幅回落，但总体都较为充足。国内浅色胶交割利润回升，

叠加进口，供应较为充足。

操作建议：综上，橡胶主力关注重要压力位 12800-12900 附近。

现货信息：华东 5 型 PVC 现货主流价格为 5920 元/吨，环减 10 元/吨；乙烯法 PVC 主流价格

为 6150 元/吨，环比持平；乙电价差为 230 元/吨，环增 10 元/吨。

市场分析：供应方面，PVC 生产企业已基本结束检修，生产负荷稳中向上，预计供应量持增

加态势。需求方面，国内需求方面表现依旧较淡，管型材企业多以刚需备货为主，交投氛围

一般，市场需求不足；海外需求持续弱势，叠加公共卫生事件，出口窗口暂未打开。库存方

面，虽已连续 6 周呈去库态势，但仍处于相对高位，叠加需求淡季来临，后期整体库存压力

预期增加。22 日期价低开震荡，总体上看，基本面供需表现弱势，价格重心弱势震荡为主，

考虑到目前价格已处于产业低点，下行空间有限，预计短期仍处于区间震荡格局，暂参区间

5650 – 6000，操作上以震荡思路对待。

操作建议：期价延续震荡整理，暂参区间 5650 - 6000，操作上以震荡思路对待。

现货价格：华北现货主流价 8120 元/吨，跌 30；华东现货主流价 8390 元/吨，持平；华南

现货市场主流价 8610 元/吨，持平；现货市场价格小幅波动。

市场分析：油价止跌企稳，成本端支撑犹存。供应端来看，18 日当周 L 产量 21.1 万吨，较

上期下跌 0.98 万吨，装置利用率下降至 82.05%，环比降低 5.41%，华北和华南地区开工率

跌幅均在 10%以上，供应预计略有放缓。进口方面，10 月 PE 进口量 114.015 万吨，环比减

少 6.06%，11 月份 PE 进口量增幅依旧不大。需求端来看，疫情反复打压心态，下游采购意

愿谨慎，需求持续疲软，后续仍有转弱预期。库存方面，18 日当周 PE 企业库存为 41.62 万

吨，较上周去库 1.6 万吨，L 企业库存为 13.59 万吨，较上周去库 1.01 万吨，石化企业平稳

去化，库存压力不大。综合来看，国际原油成本仍存，上游负荷仅小幅回落，需求端暂无亮

点，较弱的基本面使市场承压，后续关注成本端指引情况及下游需求跟进情况。

操作建议：预计短期塑料期货将震荡运行为主，关注上方 8000 附近压力位，建议短线交易，

注意风险。



免责条款

本报告基于安粮期货股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的公开信息和资料，但本公司对这些

信息的准确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺任何有关变
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本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。

现货信息：全国重碱主流价 2712.5 元/吨，环比持平；其中华东重碱主流价 2750 元/吨，华

北重碱主流价 2800 元/吨，华中重碱主流价 2700 元/吨，均环比持平。

市场分析：供应方面，今日国内纯碱企业整体开工率 90.50%，双环装置基本恢复正常运行，

其他装置运行相对稳定，日产量波动不大，整体开工小幅提升。库存方面，库存低位，个别

地区汽运不畅。需求方面，下游需求一般，轻碱部分下游产品行情低迷，浮法玻璃厂家持续

亏损，采购积极性不高。综合来看，考虑到当前下游需求对纯碱市场支撑有限，因此预计纯

碱价格上涨动力或不足。

操作建议：01 合约上涨动力或不足，建议关注反弹乏力后的逢高抛空机会。


