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操盘建议 

金融期货方面：目前市场情绪偏暖、题材热点亦较多，股指将延续涨势。商品期货方面：O

PEC 首次达成减产协议，利多原油及能化品；农产品供给端预期偏紧，且资金入场意愿明显，

多单仍可介入。 

操作上： 

1.  成本端有提振，沥青 BU1706 和 TA705 新多入场； 

2.  粕类表现稳健、M1705 多单耐心持有； 

3.  各类交易风控措施对黑色链品种短期扰动较大，新单继续观望 

 

操作策略跟踪 
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021-80220213  

更多资讯内容 

请关注本司网站 
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 品种 观点及操作建议 分析师 联系电话 

股指 

股指小幅调整，偏多思路未改 

昨日 A 股震荡调整，成交缩量，两市日成交金额日均 5630

亿元。沪指累计收跌 1%，深证成指跌 0.2%，创业板指涨

1.05%。 

申万行业多数走低，煤炭、建筑、食品饮料、有色金属、

钢铁、金融跌幅靠前，通信、计算机、传媒、电子逆市上扬。 

一带一路、大央企重组、沪股通 50 领跌，区块链、移动

转售、移动支付、第三方支付等科技类指数活跃。 

昨日，沪深 300 主力合约期现基差为 3.40，上证 50 期指

主力合约期现基差为 0.01，中证 500 主力合约期现基差为

54.37，处合理区间(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 21.6 和 8，中证 500

期指主力合约较次月价差为 79.6，处合理水平。 

宏观面主要消息如下： 

1.美联储最新褐皮书报告称，其大多数地区的经济活动在

10 月初至 11 月中期持续扩张。2.欧洲央行德拉吉称，欧元

区经济将继续稳定温和增长。 

行业面主要消息如下： 

1.OPEC 达成减产协议，将产量目标下调 120 桶/日至

3250 万桶/日。2.据悉，2016 年新能源车国补政策将于 12

月上旬发布，补贴力度将明显下降。 

资金面情况如下： 

1.昨日银行间利率情况，银行间同业拆借隔夜品种加权利

率 报 2.31%(3.3bp, 周 涨 跌 幅 ， 下 同 ) ； 7 天 期 报

2.49%(4.6bp)，资金面趋紧；2.截至 11 月 29 日，沪深两

市两融余额合计为 9668.07 亿元，较前一日增加 30.57亿元。

同日，沪股通买入 38.43 亿元，卖出 28.58 亿元，资金流入。 

综合昨日盘面看，股指低开后下行，权重股出现调整。宏

观面基本向好，政策面供给侧改革，国企改革，深港通推进

对股指产生偏多影响。市场情绪方面，场外险资入场，养老

金入市在即，对市场信心提振。技术上股指仍处上升通道中，

预计震荡偏多走势将延续。 

操作上：IH，IF 多单持有 

研发部 

吕嘉怀 
021-80220132 

 

 

 

 

 

 

 

 

流动性续紧，债市下行压力仍大 

昨日国债期货早盘大幅下跌后转入弱势盘整走势，

TF1703 和 T1703 分别下跌 0.06%和 0.14%。TF1703 对应

的 CTD 券（140024.IB）IRR 为 2.1251，T1703 对应的 CTD

券（160004.IB）IRR 为-1.8591。 

昨日宏观面消息主要有： 

1.德国 11 月失业人数减少 5000，与预期持平； 

2.美国 11 月 25 日当周 API 原油库存减少 71.7 万桶，
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国债 

大幅差于预期（+63.6 万桶）。 

流动性：央行资金净投放，但资金面仍紧张 

公开市场操作方面，昨日央行资金面续紧，进行了 1400

亿 7D、800 亿 14D 和 100 亿 28D 逆回购，同时昨日央行

有 1400 亿逆回购。综合来看，昨日央行资金净投放 900 亿

元。 

银行间流动性方面，昨日资金面仍紧张，导致质押回购

利率大幅飙升。截至 11 月 30 日，银行间质押式回购 R001

加权平均利率（下同）报收 2.6%（+17.9bp），R007 报收

3.49%（+42.97bp），R014 报收 4.6%（+110bp），R1M

报收 4.19%（+81.16bp）。银行间同业拆借利率近期持续

上涨，截至 11 月 30 日，SHIBOR 隔夜报收 2.32%（+1.4bp），

SHIBOR 7 天报收 2.5%（+1.5bp），SHIBOR 14 天报收

2.64%（+2bp），SHIBOR 1 月报收 2.87%（+1.32bp）。 

国内利率债市场：收益率全线上升  

一级市场方面，昨日共有 4 只地方政府债发行，规模总

计 65.4 亿。 

二级市场方面，昨日利率债收益率延续上涨态势。截至

11 月 30 日，国债方面，1 年期、3 年期、5 年期和 10 年期

收益率分别为 2.3%（+4.11bp）、2.6（+5.02bp）、2.73%

（+1.86bp）和 2.95%(+5.96bp）；国开债方面，1 年期、

3 年期、5 年期和 10 年期收益率分别为 2.71%（+10.77bp）、

3.05%（+4.31bp）、3.24%（+1.8bp）和 3.29%（+2.01bp）；

非国开债方面，1 年期、3 年期、5 年期和 10 年期收益率分

别 为 2.75% （ +8.73bp ） 、3.18 （+9.22bp ） 、3.25%

（+5.97bp）和 3.44%（+3.37bp）。 

国际利率债市场：国际债市弱势企稳 

近期全球国债市场整体止跌企稳。截至 11 月 29 日，美

国 10 年期公债收益率报收 2.3%（-2bp），日本 10 年期国

债收益率 0.02%（+0bp），德国 10 年期公债收益率为 0.19%

（-2bp）。 

综合来看，昨日央行大幅逆回购未改债市弱势格局，市

场情绪仍悲观。考虑到本周后期逆回购到期量较大，资金面

难言乐观，加之经济企稳、美元走强、商品股市上涨等债市

利空因素均未有改变，市场悲观情绪短期难以平稳，债市仍

面临较大下行压力，策略上维持偏空思路。 

操 作 上 ： T1703 空 单 继 续 持 有 ， 谨 慎 者 可 尝 试 买

TF1703-卖 T1703 组合。 
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铜锌镍短多继续减持，沪铝新单暂观望 

周三日内主要有色金属品种均现大幅回调，夜间铜铝镍

则止跌转升，三者暂显企稳信号，而沪锌则延续跌势，其运

行重心再度下移。 

当日宏观面无重要消息。 

现货方面 
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有色

金属 

(1)截止 2016-11-30，上海金属网 1#铜现货价格为

46530 元/吨，较上日下跌 1390 元/吨，较近月合约升水 830

元/吨，沪铜延续跌势，月末最后交易日交投淡静，下游逢

低入市接货，成交略转暖，但月末因素主导下市场成交仍旧

受制。 

(2)当日，0#锌现货价格为 22580 元/吨，较上日下跌

1350 元/吨，较近月合约升水 120 元/吨，沪锌多个合约低

至跌停，贸易商保值货流出，市场货源较昨日增多，冶炼厂

出货意愿不强，中间商积极出货，下游市场逢低积极采购，

整体成交好于昨日。 

(3)当日，1#镍现货价格为 91250 元/吨，较上日下跌

3050 元/吨，较沪镍近月合约贴水 330 元/吨，沪镍大幅回

调，早间下游拿货积极，后盘面大跌，下游观望心态浓，午

后部分贸易商上调升水出货，当日金川下调镍价 3500 元/

吨至 91000 元/吨。 

(4)当日，A00#铝现货价格为 13970 元/吨，较上日下

跌 340 元/吨，较沪铝近月合约升水 290 元/吨，沪铝延续大

跌趋势，冶炼厂仍然持续集中入库，持货商抛货现象延续，

中间商参与度冷淡，下游企业消耗自身库存，整体成交较冷

淡。 

相关数据方面: 

(1)截止 11 月 30 日，伦铜现货价为 5778 美元/吨，较

3 月合约贴水 15 美元/吨；伦铜库存为 23.48 万吨，较前日

减少 650 吨；上期所铜库存 3.64 万吨，较上日增加 200 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 8.08（进口比值为 8.19），进口亏损为 608 元/吨（不

考虑融资收益）； 

(2)当日，伦锌现货价为 2867 美元/吨，较 3 月合约贴

水 14 美元/吨；伦锌库存为 44.24 万吨，较前日下滑 250

吨；上期所锌库存为 9.14 万吨，较上日减少 1300 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

8.30（进口比值为 8.55），进口亏损为 676 元/吨（不考虑

融资收益）； 

(3)当日，伦镍现货价为 11300 美元/吨，较 3 月合约贴

水 52.25 美元/吨；伦镍库存为 36.68 万吨，较前日减少 216

吨；上期所镍库存为 9.82 万吨，较上日下滑 23 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

8.18（进口比值为 8.26），进口亏损 885 元/吨（不考虑融

资收益）； 

(4)当日，伦铝现货价为 1722 美元/吨，较 3 月合约贴

水 2.25 美元/吨；伦铝库存为 214.92 万吨，较前日下滑 5900

吨；上期所铝库存为 4952 吨，与前日持平；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 7.75（进

口比值为 8.62），进口亏损约为 1476 元/吨（不考虑融资
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收益）。 

当日重点关注数据及事件如下：(1)9:00 我国 11 月官

方制造业 PMI 值；(2)18:00 欧元区 10 月失业率；(3)23:00 

美国 11 月 ISM 制造业 PMI 值； 

产业链消息方面平静。 

从基本面看，铜锌镍均无明显变化，仍旧呈现多头格局，

预计随资金面因素的逐渐平息，基本面将继续占据主导，前

期基本面偏强品种将回归涨势，但短期内资金面扰动较大，

期价波动剧烈，短期新单宜观望，可轻仓布局中长线多单；

铝锭继续到货、持货商抛售氛围浓厚，铝价上方压力依旧不

减，其反弹难以延续，新单宜观望。 

单边策略：铜锌镍前多减持，新单观望；沪铝新单观望。  

套保策略：铜锌镍适当减少买保头寸，沪铝套保新单观

望。      

贵金属 

上方压力重重，贵金属新空尝试 

周三美元止跌反弹，其下方支撑明显增强，内盘贵金属

则明显承压，沪金运行重心持续下移，沪银震荡偏弱，其上

方阻力效用明显。 

基本面消息方面：1.美国 11 月 ADP 就业人数+21.6 万，

创 6 月以来新高，预期+17 万，前值+11.9 万；2.美国 10

月个人收入环比+0.6%，预期+0.4%，前值+0.4%；3，OPEC

达成减产协议，将从明年 1 月起将日产量减少 120 万桶至

3250 万桶。 

机构持仓: 

黄金白银持仓量方面：主要黄金 ETF--SPDR Gold Trust

截至 12 月 1 日黄金持仓量约为 883.86 吨，较前日减少 1.18

吨，截止 11 月 30 日，主要白银 ETF--iShares Silver Trust

白银持仓量报 10766.5 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 11 月 29

日为 0.09%，震荡偏强。 

综合看：OPEC 意外达成减产协议，市场风险偏好再度

上升，而美国公布的经济及就业数据表现依旧强劲，均令美

元止跌回升，贵金属则明显承压，随着加息时点的不断临近，

以及市场风险偏好的持续抬升，贵金属实物持仓也呈现不断

下滑趋势，预计后市贵金属偏弱格局难改，可持空头思路。 

单边策略：沪金 AU1706、沪银 AG1706 新空分别以

275、 4200 止损。 

研发部 

贾舒畅 

021- 

80220213 

 

 

 

 

 

高位风险累积，盘面调整压力大 

昨日黑色金属延续偏弱走势，盘中各品种均触及跌停板。 

一、炉料现货动态： 

1、煤焦  

国内焦炭市场高位盘整，贸易商心态略有波动。截止 11
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钢铁炉

料 

月 30 日，天津港一级冶金焦平仓价 2325 元/吨(+0)，焦炭

1701 期价较现价升水-247 元/吨；京唐港山西主焦煤库提

价 1750 元/吨(+0)，焦煤 1701 期价较现价升水-239.5 元/

吨。 

2、铁矿石 

昨日国内铁矿石市场稳中有降，国产矿个别地区小幅调

整，进口矿受期盘拖累报价整体下调。截止 11 月 30 日，普

氏指数 77.3 美元/吨（-4.35），折合盘面价格 652 元/吨。

青岛港澳洲 61.5%PB 粉矿车板价 645 元/吨(较上日-5)，折

合盘面价格 708 元/吨。天津港巴西 63.5%粗粉车板价 630

元/吨(较上日-5)，折合盘面价 669 元/吨。 

3、海运市场报价 

昨日铁矿石海运价格延续上涨态势。截止 11 月 29 日，巴

西线运费为 13.154 (较上日+0.329)，澳洲线运费为 6.625 

(较上日+0.137)。 

二、下游市场动态： 

1、主要钢材品种销量、销价情况 

昨日国内建筑钢材市场价格大幅回落，部分城市跌幅较

大。截止 11 月 30 日，上海 HRB400 20mm 为 3070 元/

吨(较上日-120)，螺纹钢 1701 合约较现货升水-163 元/吨。 

昨日热卷价格明显下跌。截止 11 月 30 日，上海热卷

4.75mm 为 3310 元/吨(较上日-170)，热卷 1701 合约较现

货升水-15 元/吨。 

2、主要钢材品种模拟利润情况 

受钢价下跌影响，昨日钢厂冶炼利润明大幅下跌。截止 11

月 30 日，螺纹利润 146 元/吨(较上日-65)，热轧利润 287

元/吨(较上日-118)。 

综合来看，经过上周持续上涨，各品种基差明显收窄，加

之交易所频频出台降温措施，市场推涨情绪减弱，短期面临

调整压力。此外，金融市场整体表现不佳也对期盼情绪构成

影响。不过，考虑到当前去产能和需求预期对黑色金属的支

撑仍然存在，盘面仍有上行空间，策略上暂观望，待盘面企

稳后再择机入场。 

操作上：单边暂观望。 
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动力煤震荡偏弱，短期观望为主 

动力煤呈现震荡偏弱走势，主力合约已回调至关键 60 日

均线附近。 

国内现货方面：国内指数更新暂停，国外指数继续推出。 

国际现货方面：外煤价格指数近期出现下调。截止 11 月

30 日，澳洲运至广州港 CFR 动力煤 Q5500 为 645.69(较前

日+0)。(注：现货价格取自汾渭能源提供的指数) 

海运方面： 

截止 11 月 29 日，中国沿海煤炭运价指数报 973.21 点(较

前日+2.25%)，国内运费价格小幅回落；波罗的海干散货指
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动力煤 

数报价报 1202(较前日+0.25%)，近期国际船运费上行为主。 

电厂库存方面： 

截止 11 月 29 日，六大电厂煤炭库存 1220.1 万吨，较上

周+17.3 万吨，可用天数 21.94 天，较上周+1.2 天，日耗

55.61 万吨/天，较上周-2.38 万吨/天。近期电厂日耗小幅回

升，库存持平。 

秦皇岛港方面： 

截止 11 月 29 日，秦皇岛港库存 639 万吨，较前日+13

万吨。秦皇岛预到船舶数 22 艘，锚地船舶数 38 艘。近期秦

港库存明显回升，成交情况较为一般。 

综合来看：动力煤供给逐步释放，主要港口库存持续回升，

市场缺货现象明显缓解，现价亦现连日下行。而宏观面，近

期流动性偏紧，债市大跌均使周边市场风险偏好下降，造成

短期资金从商品流出，多数领涨品种均现大跌。因此，近期

建议以观望为主。 

操作上：暂观望。 

 

研发部 

郭妍芳 
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原油 

OPEC 减产大会尘埃落定，协议达成，油价大涨 

2016 年 11 月 29 日，原油现货方面，俄罗斯 ESPO 原

油收盘价 48.26 美元，较前一交易日上涨 0.5 美元；阿曼原

油报收盘价 45.3 美元，较前一交易日上涨 0.36 美元；迪拜

原油收盘价 44.7 美元，较前一交易日上涨 0.35 美元；布伦

特 DTD 原油收盘价 45.8 美元，较前一交易日下跌 0.84 美

元；胜利原油收盘价 44.1 美元，较前一交易日上涨 0.57 美

元，辛塔原油收盘价 43.5 美元，较前一交易日上涨 0.56 美

元。 

CFTC 石油期货持仓：截止 11 月 15 日当周，原油期货：

多头持仓 58141.6 万桶，空头持仓 30509 万桶；RBOB 汽

油期货：多头持仓 11462.6 万桶，空头持仓 5576.4 万桶；

超低硫柴油期货：多头持仓 7885.8 万桶，空头持仓 5468.7

万桶。 

技术指标：2016 年 11 月 30 日，布伦特原油主力合约

上涨 9.01%，最高探至 52.37 美元，最低探至 47.4 美元，

收于 51.52 美元。总持仓量增加 0.3 万手，至 54 万手。WTI

原油主力合约上涨 8.29%，最高探至 49.9 元，最低探至

45.22 美元，收于 48.98 美元。总持仓减少 0.3 万手，至 62.5

万手。 

综合方面：昨日，OPEC 维也纳减产会议尘埃落定，

OPEC 将减产 120 万桶/日至 3250 万桶/日，其中沙特将减

产 48.6 万桶，至 1005.8 万桶/日，伊拉克将减产 20.9 万桶，

至 435.1 万桶/日，伊朗成唯一增产国家，较 9 月产量增产 9

万桶/日，至 379.7 万桶/日，印尼的 OPEC 身份暂被冻结，

持续一年；非 OPEC 国家将在 12 月 9 日召开会议，预计共

减产 60 万桶/日，其中俄罗斯承诺减产 30 万桶/日，此举出

乎市场意料。协议明年 1 月生效，持续 6 个月，根据市场形
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势可以延期 6 个月。基于此利好，布油涨幅超过 9%。 

操作建议：Brent 02 合约新多入场。 

沥青 

OPEC 减产协议达成，沥青轻仓试多 

现货方面：2016 年 11 月 30 日，重交沥青市场价，东北

地区 1950 元/吨，华北地区 1700 元/吨，华东地区 1770

元/吨，华南地区 1800 元/吨，山东地区 1700 元/吨，西北

地区 2200 元/吨，西南地区 2720 元/吨。 

炼厂方面：截至 2016 年 11 月 25 日当周，沥青装置开工

率为 56.56%，较上周下降 4%。炼厂库存为 29%，较上周

持稳。国内炼厂理论利润为 33 元/吨。 

技术指标：2016 年 11 月 30 日，BU1706 合约下跌 4.54%，

最高至 2302，最低至 2178，报收于 2228。全天振幅为 4.38。

全天成交 363.9 亿元，较上一交易日增加约 45.9 亿元。 

综合：原油方面，昨日 OPEC 达成减产协议，将减产 120

万桶/日，俄罗斯预计也将配合减产 30 万桶/日，基于此利

好，油价涨幅一度超过 9%。沥青装置方面，珠海华峰石化

沥青 70#重交沥青停产，日产量为 1000 吨，山东金诚石化

50#和 70#沥青停工无货，日产量为 2000 吨。目前东北及

西北地区气温已降至 0 度，不具备施工条件。华北和山东市

场供给较充足，价格较稳定。华东和华南需求稳定偏好，赶

工较多。综合来看，目前沥青供需面较平衡，原油大涨，成

本重心上移，建议轻仓试多。 

操作建议：BU1706 轻仓试多。 
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PVC 

现货价格持续走低，PVC 轻仓试空 

截止 2016 年 11 月 30 日，西北地区电石市场平均价格为

2725 元/吨，较上一交易日持平。电石法理论折算 PVC 利

润约 2154 元/吨；中国台湾到岸乙烯价格为 1010 吨/美元，

较前一交易日持平。乙烯法理论折算 PVC 利润约为 2339 元

/吨。 

现货方面：2016 年 11 月 30 日，烧碱市场价，东北地区

1050 元/吨，西南地区 1000 元/吨，西北地区 960 元/吨，

华北地区 950 元/吨。液氯市场价，东北地区 500 元/吨，华

北地区 150 元/吨，华东地区 100 元/吨，华中地区 150 元/

吨，西南地区 975 元/吨。电石法 PVC 华南市场中间价为

8105 元/吨，较上一交易日下跌 75 元。乙烯法 PVC 华南市

场中间价为 8400 元/吨，较上一交易日下跌 25 元。 

技术指标：2016 年 11 月 30 日，PVC1701 合约下跌

2.23%，最高探至 7165，最低探至 6845，报收于 7020。

全天振幅 4.46%，成交金额 45.4 亿元，较上一交易日减少

约 14 亿元。 

综合：PVC701 合约昨日低开低走，继续维持弱势。近日，

运输情况有所缓解，PVC 到货情况改善，预计运输情况将继

续缓解，直至年底。另外之前由于 PVC 价格急涨，厂家对
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库存情况有所保留，实际隐性库存超出市场预计。近日，由

于 PVC 现货价格下跌，显性库存量逐渐增多，库存状况有

所缓解，预计随着价格下跌，显性库存将逐渐增多。综合来

看，目前黑色系持续走弱拖累商品市场，PVC 现货价格仍在

小幅走低，V701 合约资金需要移仓到远月，因此建议轻仓

试空。 

操作策略: V7101 轻仓试空。 

 

 

 

 

 

 

 

 

塑料 

聚烯烃区间波动，短线不宜追涨杀跌 

 上游方面:OPEC8 年来首次达成减产协议，合计减产 120

万桶/日，油价大幅拉涨。WTI 原油 1 月合约期价收于 48.98

美元/桶，上涨 8.29%；布伦特原油 2 月合约收于 51.52 美

元/桶，上涨 9.01%。 

PE 现货价格小幅下跌。华北地区 LLDPE 现货价格为

9300-9500 元/吨；华东地区现货价格为 9450-9800 元/吨；

华南地区现货价格为 10000-10100 元/吨，华北地区煤化工

料拍卖成交 9290。 

PP 现货小幅下跌。PP 华北地区价格为 8400-8500，华东

地区价格为 8350-8600。华北地区煤化工拍卖价 8400。华

北地区粉料价格在 8000。 

  PP 装置方面：钦州石化 20 万吨装置自 11 月 5 日起计

划停车检修，预计为 

期 45 天。 

PE 装置方面：神华神木 27 万吨高压装置已重启。福炼

45 万吨全密度 1 线停车，2 线重启产 7042。 

交易所仓单:LLDPE 仓单量为 8089（+0）；PP 仓单量为

10256（+0）。 

综合：聚烯烃日内低开低走，短期震荡较为剧烈。因 1 月

合约前期持续升水，因此部分套利盘有交割意愿，近月交割

压力偏大。中天合创装置运行正常，聚烯烃供需预期逐步转

宽松，但另一面来看当前显现库存仍偏低，因此预计期价仍

以区间波动的概率较大。油价暴涨对聚烯烃成本相对影响较

小，更多为情绪面影响。 

单边策略：L1705 观望。 

研发部 

潘增恩 
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  连粕基本面存支撑，前多继续持有 

昨日连粕减仓下行，夜盘震荡收跌，从盘面和资金面看，

其下方支撑有效。 

现货方面： 

当日全国豆粕现货价均值 3492 元/吨(-11，日环比涨跌，

下同)，较近月合约升水 392 元/吨，现货价格跟随期价小幅

下跌，豆粕现货成交 10.76 万吨（-1.31，日环比），昨日现

货成交 j 较少。南通基准交割地菜粕现货价 2500 元/吨

(-50），较近月合约升水 94 元/吨。 

主要数据跟踪： 
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粕类 

1.昨日，美湾大豆(12 月船期)理论压榨利润为 441 元/吨

（+44,日环比，下同)，进口巴西大豆(12 月船期)理论压榨

利润为 411 元/吨(+24）； 

2. 昨日，国产菜籽全 国平 均压榨利润为 -785 元/吨

(+0),(按油厂既有库存成本核算，下同)，沿海地区进口菜籽

平均压榨利润为 436 元/吨（-25）； 

产区天气： 

巴西大豆主产区未来一周降雨在 55mm 左右，局部地区

降雨达 85mm，阿根廷大豆主产区未来一周降雨在 80mm

左右，天气情况基本适宜大豆的种植。 

综合看：目前市场关注点仍为美豆出口以及南美天气情

况，下方存支撑，预计美豆继续下跌空间有限，连粕大概率

跟随美盘波动，且现货偏紧格局短期难改，前多可继续持有。 

操作上：M1705 前多继续持有，新单暂观望。 
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橡胶 

青岛保税区库存增加，沪胶前多可适度减仓 

昨日沪胶封死跌停，走势较弱，夜盘震荡收跌，从盘面和

资金面来看，其下方支撑减弱。 

现货方面： 

昨日全乳胶（15 年）报价为 15500 元/吨（-800，日环

比涨跌，下同），与近月基差-1705 元/吨；泰国 RSS3 山东

市场报价 18500 元/吨（含 17%税）（-1000）。受期货大跌

影响，现货价格跌幅较大，成交清淡。 

合成胶价格方面，昨日，齐鲁石化丁苯橡胶 1502 市场价

14200 元/吨（+0，日环比），高桥顺丁橡胶 BR9900 市场

价 15800 元/吨（+0），合成橡胶价格高位企稳。 

产区天气： 

预计未来一周泰国主产区大部降雨在 110mm 左右，印尼

主产区大部地区降雨在 130mm 左右，马来西亚主产区降雨

在 75mm 左右，越南主产区大部地区降雨在 65mm 左右，

局部地区降雨达 120mm，橡胶主产区降雨趋势未减，不利

于橡胶收集。 

产业链数据： 

1.截止 2016 年 11 月 30 日，青岛保税区库存增加至 10

万吨，较 11 月中旬+10%。 

综合看：12 月、1 月为泰国橡胶高产期，加之青岛保税区

库存继续增加，供给偏紧格局或将缓解，且沪胶短期波动较

大，前多可适度减仓，新单观望为宜。 

操作建议：RU1705 前多适度减仓，新单暂观望。 
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