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操盘建议 

金融期货方面：从政策导向和市场情绪看，蓝筹板块仍有向上驱动；国债关键位支撑渐现，

且基本面偏多，新多可入场。商品期货方面：主要工业品供给端有持续炒作题材，整体维持偏强

特征，但短线振幅较大，宜逢低买入。 

操作上： 

1.  IF1609 和 IH1609 多单耐心持有； 

2.  动力煤需求强劲，且技术面企稳，ZC1701 新多在 485 下离场； 

3.  沪胶企稳后有补涨空间、且基本面无利空压制，RU1701 新多在 12700 下离场。 

 

  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

操作策略跟踪 
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 品种 观点及操作建议 分析师 联系电话 

股指 

      蓝筹板块仍有向上驱动，IF 和 IH 多单持有 

上周五 A 股窄幅震荡。上证综指收盘缩量微涨 0.13%报 3108.10

点，本周升近 2%；深成指跌 0.06%报 10872.17 点，本周升 3.27%；

创业板涨 0.11%报 2204.56 点，本周升 3.8%。当日，两市成交 5362

亿元，上日为 6347 亿元。 

申万一级行业多数走软，房地产领跌，钢铁、家电、白酒等板块

亦相对弱势；建筑股盘中拉升，中国中铁涨停；有色金属板块在稀

土股带领下前低后高。 

概念板块方面，万达私有化概念股持续发酵，高送转概念掀涨停

潮，石墨烯、高铁、3D 打印概念指数亦表现活跃。恒大概念集体沦

陷，次新股则遭遇抛压回调。 

当日沪深 300 主力合约期现基差为 32.62，处合理区间；上证 50

期指主力合约期现基差为 5.54，处合理区间；中证 500 主力合约期

现基差为 113.96，处相对合理区间(资金年化成本为 5%，现货跟踪

误差设为 0.1%，未考虑冲击成本)。 

从月间价差水平看，沪深 300、上证 50 期指主力合约较次月价差

分别为 24.7 和 1.2，中证 500 期指主力合约较次月价差为 93.4，均

处合理水平。 

宏观面主要消息如下： 

1.央行官员称，降税费优于降息，更有助化解企业“流动性陷阱”。 

行业面主要消息如下： 

1.工信部、发改委等编制制造业创新中心、工业强基、绿色制造、

智能制造和高端装备创新等 5 个工程实施指南，以细化落实《中国

制造 2025》；2.截至 8 月 21 日，沪深两市共有 1063 家 A 股上市公

司 发布 2016 年半 年报 ，实 现归 属公 司股 东净 利 润合计 同 比

+14.36%。 

资金面情况如下： 

1.当日银行间利率情况，银行间同业拆借隔夜品种加权利率报

2.0834%(-1.06bp,周涨跌幅，下同)；7 天期报 2.4756%(-2.45bp)；

银行间质押式回购 1 天期加权利率报 2.541%(+0.53bp)，7 天期报

2.5%(+3.6bp)；2.截至 8月18日，沪深两市两融余额合计为 8942.24

亿元，较前日增加 43.96 亿元，继续创近 4 月来新高。 

综合近日盘面看，股指暂处震荡区间；但从政策面、行业题材和

资金面情绪看，蓝筹板块仍有向上驱动，多单仍有一定安全边际。

操作上：IF1609 和 IH1609 多单持有，分别在 3280 和 2200 下离

场。 

研发部 

李光军 

021- 

38296183 

 

 

 

 

 

 

 锌铝前多持有，沪铜前空持有，沪镍暂观望 

上周有色市场涨跌不一，其中铜镍周一重心大幅下移后整体呈

现震荡态势，两者下方支撑均减弱，铝锌则均呈偏强态势，沪铝涨

幅较高，但周末均从高位回落。 

当周宏观面主要消息如下： 

美国： 
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有色

金属 

1.美国 7 月新屋开工总数为 121.1 万，预期为 118 万；2.美国 7

月营建许可总数为 115.2 万，预期为 116 万；3.美国 7 月核心 CPI

环比+0.1%，预期+0.2%。 

总体看，当周宏观面因素对有色金属影响呈中性。 

现货方面 

(1)截止 2016-8-19，上海金属网 1#铜现货价格为 37230 元/

吨，较上日上涨 10 元/吨，较近月合约贴水 100 元/吨，进口货源充

沛，周末交割货源流出，市场供应十分充足，持货商遇反弹换现意

愿较强，下游保持刚需采购，多为零单交易，整体成交先抑后扬。 

(2)当日，0#锌现货价格为 17460 元/吨，较上日下跌 70 元/吨，

较近月合约升水 10 元/吨，炼厂出货意愿不强，贸易商顺势挺价，

部分大户积极囤货令贴水迅速转为升水，流通现货趋紧，下游采购

维稳，成交持平上周。  

(3)当日，1#镍现货价格为 79600 元/吨，较上日下跌 150 元/

吨，较沪镍近月合约贴水 290 元/吨，周初贸易商高升贴水出货意愿

高，下游采购积极，市场活跃度回暖，周尾升水下降转为贴水，贸

易商收货谨慎，下游采购减少，成交一般，金川调价 3 次至 80000

元/吨。 

(4)当日，A00#铝现货价格为 12800 元/吨，较上日上升 50 元/

吨，较沪铝近月合约升水 60 元/吨，上周铝市现货供应依旧紧张，

持货商高位积极出货，下游按需采购，贸易较为活跃。 

相关数据方面:  

(1)截止 8 月 19 日，伦铜现货价为 4793 美元/吨，较 3 月合约

贴水 16 美元/吨；伦铜库存为 21.06 万吨，较前日下滑 2800 吨；

上期所铜库存为 6.25 万吨，较上日下滑 2432 吨；以沪铜收盘价测

算,则沪铜连 3 合约对伦铜 3 月合约实际比值为 7.79(进口比值为

7.86)，进口亏损为 334 元/吨(不考虑融资收益)； 

(2)当日，伦锌现货价为 2293.5 美元/吨，较 3 月合约贴水 2 美

元/吨；伦锌库存为 45.59 万吨，较前日下跌 1175 吨；上期所锌库

存为 12.11 万吨，较上日下降 572 吨；以沪锌收盘价测算，则沪锌

连 3 合约对伦锌 3 月合约实际比值为 7.67（进口比值为 8.28），进

口亏损为 1409 元/吨(不考虑融资收益)； 

(3)当日，伦镍现货价为 10300.5 元/吨，较 3 月合约贴水 49.5

美元/吨；伦镍库存为 37.35 万吨，较前日下滑 60 吨；上期所镍库

存为 10.88 万吨，较前日增加 7 吨；以沪镍收盘价测算，则沪镍连 3

合约对伦镍 3 月合约实际比值为 7.89（进口比值为 7.94），进口亏

损为 529 元/吨(不考虑融资收益)；  

(4)当日，伦铝现货价为 1670 美元/吨，较 3 月合约贴水 13 美

元/吨；伦铝库存为 224.51 万吨，较前日下滑 7100 吨；上期所铝

库存为 1.37 万吨，较前日下降 400 吨；以沪铝收盘价测算，则沪铝

连 3 合约对伦铝 3 月合约实际比值为 7.41(进口比值为 8.3)，进口亏

损约为 1491 元/吨(不考虑融资收益)。 

当周重点关注数据及事件如下：(1)8-23 欧元区 8 月制造业 PMI

初值；(2)8-23 美国 7 月新屋销售总数；(3)8-24 美国 7 月成屋销
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售总数；(4)8-26 美国第 2 季度实际 GDP 值； 

周末产业链消息方面平静。  

总体看，宏观面暂无驱动，且技术面依旧偏弱，沪铜前空可继

续持有；锌铝市场流通现货均偏紧，且下游采购稳中有升，加之两

者下方支撑较强，可仍持多头思路；前期菲律宾限矿利好已消化，

沪镍上行驱动减弱，且其暂无明显利空压制，震荡有望延续，建议

暂观望。  

单边策略：锌铝前多持有，新单观望；沪铜前空持有，新单观

望；沪镍暂观望。  

套保策略：锌铝保持买保头寸不变；沪铜保持卖保头寸不变；

沪镍套保新单观望 

贵金属 

暂无明显驱动，贵金属新单观望 

上周美元指数持续下探，为金银提供有力支撑，但周末则低位

企稳回升，令贵金属承压下滑，其中，沪金延续窄幅震荡态势，关

键位阻力效用较为明显，沪银周末跌幅较大，整体重心继续下移。 

当周基本面消息 

1.周三公布的美联储 7 月议息会议纪要显示，多数委员不赞成短

期内加息，整体内容偏鸽派，以及随后美联储票委布拉德发布谨慎

加息言论，均令美元承压下滑；2.纽联储主席杜德利周三、周四连续

发表偏鹰派言论，强调了美国经济仍在正轨的观点，美国正接近加

息时点，9 月加息很有可能；3.美国 8 月 13 日当周首次申请失业救

济人数 26.2 万，预期 26.5 万，前值 26.6 万； 4.美国 7 月 CPI 月

率 0%，预期 0%，前值 0.2%；CPO 年率 0.8%,预期 0.9%，前值

1%；5.美国 7 月营建许可 115.2 万，预期 116 万，前值 115.3 万；

6.美国 7 月新屋开工 121.1 万，预期 118 万，前值 118.6 万. 

机构持仓 

黄金白银持仓量方面：黄金 ETF--SPDR Gold Trust 截至 8 月

19 日黄金持仓量约为 955.99 吨，较前日持平、白银 ETF--iShares 

Silver Trust 白银持仓量报 11056.34 吨，较前日持平。 

利率方面 

美国通胀指数国债（TIPS）5 年期收益率截止 8月 18 日为-0.2%，

有所下滑。 

综合看：美联储 7 月会议纪要偏鸽派，随后虽纽联储主席杜德

利两次发表鹰派加息言论，但市场认为美国经济前景不确定性增加，

因此对美元提振有限，而本周五耶伦在杰克森霍尔央行的讲话将成

为市场焦点，此前市场交投将显谨慎，加之技术面依旧偏弱，贵金

属或将延续窄幅震荡态势。 

单边策略：沪金、沪银前空继续持有，新单暂观望。 

研发部 

贾舒畅 
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     黑色金属呈现震荡盘整格局，尝试做空钢厂冶炼利润 

上周黑色金属前半周大幅上涨，后半周整体震荡偏弱。综合看，

黑色金属小幅上升，其中，焦炭表现偏强，周涨幅为 4.61%。 

一、炉料现货动态： 

1、煤焦  
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钢铁炉

料 

上周煤焦市场整体走强，部分地区报价上调，市场成交好转。

截止 8 月 19 日，天津港准一级冶金焦平仓价 1190 元/吨(较上周

+46)，焦炭 1701 期价较现价升水 66 元/吨；京唐港澳洲主焦煤提

库价 870 元/吨(较上周+60)，焦煤 1701 期价较现价升水-21.5 元/

吨。 

2、铁矿石 

上周进口铁矿石持稳偏强。截止 8 月 19 日，普氏指数报价 61.65

美元/吨（较上周+0.25），折合盘面价格 506 元/吨。青岛港澳洲

61.5%PB 粉车板价 450 元/吨(较上周+0)，折合盘面价格 496 元/

吨；天津港巴西 63.5%粗粉车板价 495 元/吨(较上周+5)，折合盘面

价 523 元/吨。 

3、海运市场报价 

上周国际矿石运价整体小幅下降。截止 8 月 18 日，巴西线运费

9.023 (较上周-0.132)，澳洲线运费为 4.435(较上周-0.02)。 

二、下游市场动态： 

1、主要钢材品种销量、销价情况 

上周钢价整体走强，但市场成交情况一般。截止 8 月 19 日，上

海 HRB400 20mm 为 2470 元/吨(较上周+50)，螺纹钢 1701 合约

较现货升水 97 元/吨。 

上周热卷价格大幅上涨。截止 8 月 19 日，上海热卷 4.75mm

为 2780(较上周+70)，热卷 1701 合约较现货升水-40 元/吨。 

2、主要钢材品种模拟利润情况 

受益于钢价上涨，上周钢铁冶炼利润延续上涨态势。截止 8 月

19 日，螺纹利润-7 元/吨(较上周+37)，热轧利润 140 元/吨(较上周

+94)。 

综合来看，黑色链在旺季需求预期下，市场看涨氛围依然偏强，

但当前现货市场并未明显放量，且盘面期价普遍升水高估。因此，

单边观望或谨慎做多。另外，当前钢厂利润丰厚，开工率偏高，后

市随着环保炒作不断落地，盘面钢厂利润将有望回落，可尝试买铁

矿、焦炭卖螺纹的组合策略。 

操作上：RB1701 单边暂观望；尝试买 I1701 或 J1701-卖 RB1701

组合。 
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     郑煤远月企稳，新多可尝试 

上周动力煤大幅回调，其中近月合约后两日均触及跌停，但同时

远月合约在关键点支撑显现。 

国内现货方面： 

上周港口煤价继续加速上涨。截止 8 月 19 日，秦皇岛动力煤

Q5500 大卡报价 483 元/吨(较上周+11)。 

国际现货方面： 

上周外煤表现也偏强，内外价差已处于倒挂状态。截止 8 月 19 日，

澳洲运至广州港 CFR 动力煤 Q5500 为 503.19(较上周+14.33)。(注：

现货价格取自汾渭能源提供的指数) 

海运方面： 

截止 8 月 19 日，中国沿海煤炭运价指数报 796.42 点(较上周
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动力煤 -3.30%)，国内运费价格持稳为主；波罗的海干散货指数报价报

683(较上周+4.44%)，近期国际船运费小幅回升。 

电厂库存方面： 

截止 8 月 19 日，六大电厂煤炭库存 987.6 万吨，较上周-51.5 万

吨，可用天数 13.85 天，较上周-0.58 天，日耗 71.30 万吨/天，较

上周-0.70 万吨/天。近期电厂日耗持续处于高位，库存下降至新低。 

秦皇岛港方面： 

截止 8 月 19 日，秦皇岛港库存 310 万吨，较上周+22 万吨。秦

皇岛预到船舶数 9 艘，锚地船舶数 60 艘。目前港口库存处于低位，

且港口成交旺盛。 

综合来看: 当前动力煤基本面仍较为强势，且现价亦将续涨，而此

前受资金面扰动较大的 09 合约风险也得到释放，使得后市 01 合约

有望重拾升势，建议可再度尝试做多郑煤 01 合约。 

操作上：ZC1701 多单入场，在 485 止损。 

郭妍芳 

 

38296174 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PTA 

  江阴汉邦 110 万吨产能复产，PTA 略有波动 

2016 年 8 月 19 日 PX 价格为 813.33 美元/吨 CFR 中国/台湾， 较

前一交易日持平，目前按 PX 理论折算 PTA 每吨损失约 125 元。 

现货市场：上周五 PTA 报收 4680 元/吨, 较前一交易日上涨 20

元/吨。MEG 现货报价 5140 元/吨，较前一交易日上涨 20 元。PTA

开工率为 68.28%。 8 月 19 日逸盛卖出价 4700 元，买入价为 PX

成本（含 ACP）+150。外盘卖出价 615 美元，较前一交易日上涨 5

美元。布油下跌 0.2%，报收于 50.79 美元/桶。 

装置方面：佳龙石化 60 万吨处于停车状态。宁波三菱 70 万吨 PTA

装置 7 月 11 日停车，计划 8 月初重启，现延迟至 8 月中。 上海石

化 40 万吨 PTA 装置 8 月 15 日停车，计划 9 月 20 日重启。虹港石

化 150 万吨计划 9 月 6 日起停车两周检修。上海亚东石化 70 万吨

预计 8 月 23 日附近降负荷，G20 期间停产。宁波台化 120 万吨，

G20 期间配合停车，9 月初停车一周。宁波逸盛 485 万吨 G20 期间

可能停车，仍在与政府部门协商。江阴汉邦 110 万吨计划周末复产，

另 110 万吨仍停产。恒力石化进行第一轮检修，220 万吨计划 9 月

初停产，第二条 220 万吨计划 10 月中旬停车两周，第三条不再安排

停产计划。天津石化 34 万吨装置 8 月 10 日附近停车，预计停车 45

天左右。桐昆嘉兴石化 150 万吨，厂家计划 8 月中下旬停车 1 个月

左右。 

技术指标：上周五 PTA1701 合约较前一交易日上涨 0.08%，最高

探至 4930，最低探至 4884，报收于 4894。全天振幅 0.94%。成交

金额 200.4 亿，较上一交易日减少 43.9 亿。 

综合：布油价格重返 50 美元关口后，小幅回调；江阴汉邦 110

产能复产，市场波动小于预期；后续停产产能增多，开工率进一步

下滑。 

操作建议：PTA1701 合约前多持有。 
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  聚烯烃高位震荡，短期暂无趋势 

上游方面:产油国可能采取冻产措施的预期支撑油价。WTI 原油 10
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塑料 

月合约期价昨日收于 49.12 美元/桶，上涨 0.33%；布伦特原油 11

月合约昨日收于 51.04 美元/桶，下跌 0.23%。 

乙烯价格：CFR 东北亚为 1160 美元/吨，上涨 10 美元/吨；丙烯

山东价格为 7200 元/吨，上涨 200 元/吨，近期山东地区丙烯货源

紧俏，价格大幅拉涨。 

现货方面，LLDPE 价格小幅上涨。华北地区 LLDPE 现货价格为

9000-9100 元/吨；华东地区现货价格为 9300-9450 元/吨；华南地

区现货价格为 9400-9500 元/吨。华北地区 LLDPE 煤化工拍卖价

9000。 

PP 现货小幅上涨。PP 华北地区价格为 8000-8200，华东地区价

格为 8200-8300。华北地区煤化工拍卖价 7980，全部成交。华北

地区粉料价格在 7600。 

装置方面：延长榆林 60 万吨 PE 及 60 万吨 PP 装置停车。兰州石

化装置全线停车。天津大乙烯 60 万吨装置停车。天津联化 12 万吨

PE 装置停车。神华新疆 45 万吨 PP 及 27 万吨高压预计 8 月中旬出

产品。中天合创 67 万吨 PE 及 70 万吨 PP 装置计划 9 月份投产。 

综合：聚烯烃继续高位窄幅震荡，多空因素交织暂未有明显趋势；

供需来看聚烯烃短期基本面仍相对较好，当前检修装置较多，市场

库存增加但仍未到石化企业压力位，对价格形成支撑；但因 L1701

贴水幅度较小且远月有新装置投产预期压制，因此短期价格上部空

间亦受限。聚烯烃仍将维持区间震荡。 

单边策略：L1701 单边观望。 

套利策略：多 PP1701 空 PP1609 套利策略持有，在 600 附近离

场。 
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橡胶 

       沪胶呈震荡格局，新单观望 

 上周沪胶震荡上涨，周五震荡上行，结合盘面和资金面看，其运行

重心继续上移。 

  现货方面： 

  8 月 19 日国营标一胶上海市场报价为 10550 元/吨（+100，日环

比涨跌，下同），与近月基差-110 元/吨；泰国 RSS3 市场均价 12950

元/吨（含 17%税）（+150）。合成胶价格方面，齐鲁石化丁苯橡胶

1502 市场价 10800 元/吨（+0），高桥顺丁橡胶 BR9900 市场价

11200 元/吨（+0）。 

  产区天气： 

  预计本周泰国主要地区将持续大量降雨，而印尼、马来西亚、越

南、我国云南主产和我国海南主产区雨量不减。 

轮胎企业开工率： 

  截止 2016 年 8 月 19 日，山东地区全钢胎开工率为 70.13，国内

半钢胎开工率为 70.06，开工率有所上升。 

  库存动态： 

    (1)截 8 月 19 日，上期所库存 35.72 万吨（较上周上升 2900

吨），上期所注册仓单 31.27 万吨（较上周上升 1700 吨）；(2)截止

8 月 15 日，青岛保税区橡胶库存合计 14.06 万吨(较 7 月 31 日减少

1.6 万吨)，其中天然橡胶 9.5 万吨，复合胶 0.54 万吨。 
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  当日产业链消息方面平静。 

  综合看：随着上游逐渐转入供给旺季，短期供给偏紧情况有望改

变。下游轮胎开工率保持子在 7 成左右高位，且青岛保税区库存继

续下降，需求较好。在基本面没有明确改变前，预计后市沪胶仍以

震荡为主，建议新单暂观望。 

   操作建议：RU1701 前多继续持有，新单观望。 
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