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日期：2023 年 10 月 19 日

【分品种动态】

◆农产品

内外盘综述 简评及操作策略

棉

花
美棉 12月合约价格在 84美分。

郑棉弱势，1月合约17000变成压力，储备棉延续流拍。截

止 10 日加工量 14 万吨。籽棉收购市场上，北疆采摘进度过半，

但棉农与轧花厂的博弈仍在持续，收购进度较为缓慢。今日轧花

厂的平均收购价也跟随期货下跌而有 0.1-0.2元/公斤的下调，主要

集中在 7.4-7.6元/公斤，但由于棉农惜售收购量寥寥，个别轧花厂

以 7.7-7.8元/公斤的价格收购，其门口排队交售的车辆较多，另也

有部分轧花厂选择暂不报价停止收购。随着抢收预期逐渐被证伪

和籽棉收购价的下调，成本端支撑坍塌之下前期较高价格收购的

皮棉存在套保压力，棉价支撑转弱而压力转强。南疆机采棉大规

模采摘预计从 20号开始，今年由于天气受灾，北疆棉花质量与产

量或均不及南疆，同时由于南疆收购启动较晚，收购成本也存在

低于北疆的可能性，因而北疆企业收购或相对风险偏高。

美棉震荡，美棉产量逐渐落定，出口成了主导因素，当前

的出口进度慢；南半球进入种植季，目前的产量预期依然高位；

印度国内目前正常。之前对美棉的利多美棉大幅减产，利多的兑

现或者调整，新的利好美棉的价格目前未见。郑棉观点从节前到

假期到现在持见顶大概率，操作上做空参与。从政策端看，10月
还在抛储，回看历史也只有今年，可见国家对棉价的重视程度；

还有需求不好，高棉价就如空中楼阁，根基不稳；情绪面的抢

收，当前银行放贷就把控价格；所以郑棉价格向下调整是大概

率，随着价格的下跌，首先关注储备棉的是否停止，再观察纺织

服装出口情况。

操作上，前期空单兑

利部分后，续持。关

注储备棉政策。

（苗玲）

◆工业品
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内外盘综述 简评及操作策略

PTA 中东局势牵动油价走势。PX价格弱势震荡，主力合约价格再

8420元附近，期货贴水现货，现货商谈价格在 1025美元附近，加工

差在 373美元附近，在低值区域徘徊，成本端不让利，PX下跌很难。

PTA现货价格在 5840元附近，基差在 40元附近变化不大，加工区

275元，聚酯的现金流改善，产销不好，PTA开工下降至 74%，聚酯

的开工在 89%，产需过剩继续，过剩局面减轻。

综上，PX/PTA自身

供需矛盾不突出驱

动不足，价格的波动

更多跟随油价变化。

（苗玲）

钢

材

钢材：钢材周三价格回落，螺纹 2301合约收于 3606，热卷 2301
合约收于 3734。现货方面，18日唐山普方坯出厂价报 3410（-20），

上海地区螺纹钢现货价格(HRB400 20mm)3740元（-10），热卷现货

价格(4.75mm)3760元（-20）。

国际货币基金组织（IMF）发布亚太区域经济展望报告，预计今

年亚太区域经济将增长 4.6%；亚洲（不包括日本）将在明年底前达

成央行通胀目标。

国家统计局：前三季度，中国 GDP同比增长 5.2%；固定资产投

资同比增长 3.1%；社会消费品零售总额同比增长 6.8%；规模以上工

业增加值同比增长 4.0%。1-9月份，制造业投资增长 6.2%，增速比

1—8月份加快 0.3个百分点；基建投资同比增长 6.2%，增速回落 0.2
个百分点；房地产开发投资同比下降 9.1%，降幅扩大 0.3个百分点。

国家统计局数据显示：2023年 9月，中国粗钢日均产量 273.70
万吨，环比下降 1.8%；生铁日均产量 238.47万吨，环比下降 0.9%；

钢材日均产量 392.73万吨，环比增长 4.5%。

本周唐山主流样本钢厂平均铁水不含税成本为 2869元/吨，平均

钢坯含税成本 3717元/吨，周环比上调 18元/吨，与 10月 18日普方

坯出厂价格 3430元/吨相比，钢厂平均亏损 287元/吨，周环比增加 8
元/吨。

钢材价格昨日震荡回落。宏观方面，国内前三季度经济数据出

炉，前三季度 GDP增速 5.2，整体表现好于预期水平，经济整体回

升势头向好不变。钢材节后需求端整体表现仍显不足，但在利润压

力下钢厂减产的力度目前仍然不强。短期钢材价格面临旺季需求见

顶的压力，中长期仍需关注后续利润回落情况下是否会有产生较大

幅度的减产行为，对原料形成负反馈。

短期建议观望，关注

后续负反馈是否延

续。

(黄天罡)

铁

矿

石

昨日进口铁矿港口现货价格全天累计下跌 5-11。现青岛港

PB粉 929跌 9，超特粉 825跌 10；天津港 PB粉 964跌 6，60.5%金

布巴粉 925跌 7；曹妃甸港 PB粉 953跌 5，纽曼筛后块 1099跌 11；
江内港 PB粉 957跌 8，纽曼块 1162跌 8；防城港 PB粉 942跌 9；
鲅鱼圈港 PB粉 979跌 8。

国家统计局数据显示：2023年 9月，中国粗钢日均产量

273.70万吨，环比下降 1.8%；生铁日均产量 238.47万吨，环比下降

0.9%；钢材日均产量 392.73万吨，环比增长 4.5%。

10 月 17 日，淡水河谷宣布已为开发和扩大其可持续砂

业务而创建 Agera 公司。Agera 公司将接收从铁矿石尾矿（来自淡

因此，市场宽幅震荡

运行为主，短线思

路，关注终端需求的

表现和钢厂的减产

检修情况。

(杨俊林)



研究所

3

水河谷在米纳斯吉拉斯州的铁矿石运营区）中提取的可持续砂产品，

并促进其商业化和分销。

铁矿石价格延续高位区间震荡，近期生铁产量在钢厂常规

性检修、利润压缩影响下，呈现一定的下滑压力，但目前的钢铁行

业供需来看，难以出现大的负反馈行情；当前港口库存处于历史同

期低位水平，按当前平均的铁矿石发运测算，在没有政策性平控的

环境下，难以出现明显累库。

煤

焦

现货市场，双焦持稳运行。山西介休 1.3硫主焦 2050元/吨，

蒙 5金泉提货价 1950元/吨，吕梁准一出厂价 2100元/吨，唐山二级

焦到厂价 2200元/吨，青岛港准一焦平仓价 2350元/吨。

截至 10月 17日，山西已淘汰 4.3米焦化产能 1516万吨，10
月份仍将淘汰 4.3米焦化产能 1340万吨；目前已新增焦化产能 1263
万吨，四季度预计新增焦化产能 950万吨，全年净淘汰焦化产能 643
万吨。

国家统计局：前三季度，中国 GDP同比增长 5.2%；固定资产

投资同比增长 3.1%；社会消费品零售总额同比增长 6.8%；规模以上

工业增加值同比增长 4.0%。1-9 月份，制造业投资增长 6.2%，增速

比 1—8月份加快 0.3个百分点；基建投资同比增长 6.2%，增速回落

0.2个百分点；房地产开发投资同比下降 9.1%，降幅扩大 0.3个百分

点。

近期双焦承压，主要受到下游负反馈的压力，钢厂减产，双

焦的供求有宽松压力，盘面承压回调。

不过双焦供应端有

紧缩基础，供求易回

到均衡状态，且近期

双焦供应端紧缩预

期也有增强，限制基

差拉大空间,低位预

计仍有支撑，继续维

持震荡走势，观望为

主。

（李岩）

铝 昨日沪铝高位偏强震荡，沪铝主力月 2311合约收至 18910元/
吨，涨 75元，涨幅 0.40%。现货方面，18日长江现货成交价格

19010-19050元/吨，涨 130元，升水 95-升水 135，涨 25元；广东现

货 19010-19060元/吨，涨 130元，升水 95-升水 145，涨 25元；上海

地区 19000-19040元/吨，涨 110元，升水 85-升水 125，涨 5元。铝

市交投一般，持货商看涨盘面上调报价出货，接货方观望为主，实

际现货价格偏高，下游刚需成交清淡。

国家统计局数据显示，中国 9月原铝（电解铝）产量为 358
万吨，同比增长 5.3%；1-9 月原铝（电解铝）产量为 3081万吨，同

比增长 3.3%。

据海关数据显示，9月未锻轧铝及铝材进口 331716吨，同比

增 63.2%；1-9 月累计未锻轧铝及铝材进口 2042293吨，同比增

21.5%。

巴以冲突升级，VIX波动率指数逼近 20，美债收益率继续走

高，有色承压。国内云南铝厂复产结束产量逐步爬坡，加上进口货

源持续补充，供应相对充足。下游加工企业开工上行乏力，需求未

有明显好转。短期电解铝运行产能维持高位，供应压力增大，再加

上铝锭节后继续累库，下游消费低于预期，铝价或继续承压运行。

操作上，建议轻仓波

段交易或观望为主。

（有色组）

天

胶

【天胶】昨日美元指数反弹，欧美股市明显下跌，海外主要

金融市场承压明显，主要大宗工业品 LME铜、原油等回落。国内昨

操作建议：暂时观望

为主。
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日发布三季度经济数据多数超预期，体现出国内经济保持复苏的状

态，不过金融市场表现不佳，工业品期货指数承压波动，对胶价带

来波动和压力的影响。行业方面，昨日泰国原料价格小幅上涨，泰

南降水持续抑制割胶并对原料价格带来支撑，国内云南胶水价格小

涨，海南胶水价格则明显上涨，RU交割利润受到显著抑制，对 RU
带来成本支撑。截至 10月 15日，国内天然橡胶社会库存 152.6万
吨，较上期下降 0.78万吨，降幅 0.51%，国内天胶保持较快的去库

节奏，不过总库存依旧不低。昨日国内天然橡胶现货价格下跌（全

乳胶 13350元/吨，-100/-0.74%；20号泰标 1540美元/吨，

-20/-1.28%，折合人民币 11056元/吨；20号泰混 12300元/吨，

-80/-0.65%），终端对高价的接货意愿较弱。

技术面：昨日 RU2401延续近期窄幅震荡的局面，夜盘冲高回

落，空头逢高加仓，胶价短期面临压力较为明显，后市继续面临回

调压力，RU2401下方支撑在 14500附近，上方压力在

14800-15000。

（王海峰）

原

油

【原油】美国至 10月 13日当周 EIA原油库存-449.1万桶，

前值 1017.6万桶。美联储褐皮书显示，自 9月以来美国经济活动几

乎没有发生变化；整体物价继续温和上升；消费支出呈现不稳定态

势，尤其是汽车和一般零售业；全国劳动力市场紧张程度继续缓

解。美联储威廉姆斯称，通胀已经大幅下降，但距离将通胀降至 2%
的目标仍任重道远；将致力于达成通胀目标；不会宣布抗通胀斗争

已取得胜利。路透社 16日引述消息人士的话称，印度政府不希望国

有炼油厂以人民币向俄罗斯支付石油款项，导致至少 7批来自俄罗

斯的石油未能付款。印度的石油贸易商准备以阿联酋货币迪拉姆进

行交易，但俄罗斯卖家坚持要用人民币。美国 9月零售销售月率

0.7%，前值 0.60%。欧盟财长会议在卢森堡举行，与会者重点讨论

了欧盟财政规则的最新提案，但各成员国围绕财政改革方案仍存在

争议。美国能源信息署(EIA)：预计 11月份二叠纪盆地的石油产量将

下降至自 4月份以来的最低水平。委内瑞拉总统马杜罗领导下的政

府代表团与反对派联盟将于周二举行会晤，重新开启美国进一步放

松对这个南美石油生产国制裁的前景。据 CME“美联储观察”：美

联储 11月维持利率在 5.25%-5.50%区间不变的概率为 93.2%，加息

25个基点至 5.50%-5.75%区间的概率为 6.8%。俄罗斯将于 11月 1日
其将石油出口税提高至每吨 26.2美元。韩国将延长石油税收减免和

石油产品补贴至年底。14日，据法新社援引消息人士的话报道，鉴

于目前的巴以局势，沙特阿拉伯已暂停由美国推动的沙特以色列关

系正常化谈判。

操作建议: 伊朗呼吁对以色列实施石油禁运，美国商业原

油库存降幅超预期，国际油价上涨。NYMEX原油期货 11合约 88.32
涨 1.66美元/桶或 1.92%；ICE布油期货 12合约 91.50涨 1.60美元/
桶或 1.78%。

操作思路以区间震

荡反弹为主，关注

布伦特原油震荡区

间 85-95 美元 /桶，

注意止盈止损。

（黄世俊）
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