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宏观金融：  

 

国内宏观：一是目前国内高频数据显示国内经济继续弱改善，关注 9 月 PMI 数据

是否符合预期对市场的影响。二是十一期间中东局势的变化、美伊谈判情况不禁

影响全球油价和通胀预期变化，也会对全球金融市场产生影响。三是十一假期期

间美国非农、PMI 数据陆续公布以及多位美联储官员发表讲话，关注美国经济数

据以及美联储动向对国内人民币汇率以及对国内股市和债市的影响。 

 

海外宏观：一是经济数据方面，十一假期期间将公布美国 9 月制造业和非制造业

PMI 数据、9 月非农就业数据，8 月工厂订单数据以及欧洲 9 月 PMI 终值数据、9

月通胀数据；欧美经济、就业、通胀数据的好坏和是否超预期是市场判断欧美经

济情况和美联储 10月是否加息的重要依据，可能对市场产生重大影响。二是关注

美联储官员的表态对市场的影响以及美债收益率的变化对于市场的影响。三是美

伊谈判仍旧陷入僵局，关注美伊谈判情况对全球市场的影响。因此，十一假期期

间海外市场可能发生剧烈波动，关注海外市场对国内市场的冲击 

 

股指：近期由于美伊可能开展谈判但仍就面临一定的不确定性，短期可能对国内

风险偏好形成了一定的影响；关注十一假期期间中东局势的具体情况及对中国造

成经济和市场的影响。此外，十一假期期间欧美 PMI、非农等重要经济数据陆续公

布可能对美联储 10月是否加息的决策产生一定的影响，关注海外经济数据、美联

储动向、美债收益率走势及人民币汇率走势对 A 股的影响。 

 

黄金/白银：十一假期期间将公布欧美 PMI、通胀、非农等重要经济数据，关注经

济数据对美联储货币政策的影响；美联储多位官员发表讲话或影响美联储货币政

策进而对贵金属产生一定的影响；中东局势的变化通过油价、通胀预期、美元和

美债收益率这个链条对贵金属施加影响，短期贵金属价格波动可能将放大，建议

短期内继续观望，注意波动风险。 

 

黑色金属：  

 

钢材：9月份，钢材市场关注焦点转向弱需求和成本支撑下移，价格呈现弱势下跌

态势。10.1 小长假之前一系列地产利好政策密集发布，假期期间预计政策仍有进

一步加码的可能。或对节后钢材市场形成一定提振。另外，10.1 长假期间唐山方

坯价格仍有报价，若价格波动较大，亦会对节后钢材市场形成扰动。 

 

铁矿石：10.1 小长假期间，海外铁矿石掉期以及普氏现货价格指数均有报价，需
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研究所晨会观点精粹 

注意价格波动对于节后铁矿石价格的影响。另外，目前钢厂亏损幅度扩大，减产

预期持续强化，节后预计铁水产量会有阶段性下降，这会导致矿石需求减弱，对

盘面价格形成压制，这一逻辑可能是未来 2-3 周矿石运行的主要逻辑 

 

焦煤：9月份煤炭政策的关注焦点开始转向保供，导致焦煤盘面价格大幅下挫。但

焦煤现货价格并未有明显下降，我们认为山西地区焦煤供应短期难有明显缓解。

主要基于两点，一是，现在政策虽然开始转向保供，但更强调要在安全生产的前

提下，所以即使部分煤矿复产也会比较谨慎，产量很难再回到事故之前。二是，

煤炭保供政策可能更多是侧重于动力煤。所以一旦宏观预期好转，节后焦煤价格

或触底回升。 

 

有色新能源：  

 

碳酸锂：美元指数大幅走强，宏观情绪转弱，压制商品。锂电四季度排产预期增

速放缓，现实层面社会库存去库速度平缓，现货支撑力度有限，悲观预期占据主

导，短期缺乏利多驱动。 

 

工业硅：供需双弱，社会库存高位，工业硅贴近成本定价。北方开工率持续低迷，

西南丰水期复产水平低于往年，预计总体开工率保持低位，供给收缩导致现金流

成本支撑较强。近期煤炭价格走弱，缺乏上行驱动，区间震荡。 

 

多晶硅：政策底已现，关注 10月硅料减产落地情况。弱现实持续，光伏装机需求

暂无好转，下游价格回落限制上游涨价空间 

 

能源化工： 

 

原油：地缘风险带来的价格大幅波动风险可能一直存在，首先上方风险上，虽然

近期沙特东西向管道已恢复约一般的输送能力，并且其通过东向直接出口进行了

增加出口，对冲了部分供应损失，但是胡塞对沙特的袭扰仍可能造成油田，炼厂，

港口或管道等设施的产能损失，一旦该风险出现油价将可能打开上行空间。而如

果美伊出现阶段性有效关系缓和，或者近期湾内国家继续增加暗船出口，油价可

能延续节前两日的小幅跌势。 

 

化工：前期较多化工已经出现了缓和迹象，但来自原油的成本风险，以及多数化

工品的低位库存风险仍有可能在盘面进行发酵。前期部分近月合约空头已经进行

了现货补缺或盘面空单回补，造成了纯苯，甲醇等近月合约的价格的大幅上行，

短期该类品种库存难有实质性累积，低库存水平仍可能延续至节后行情，届时发

酵空间仍然存在，大幅波动风险仍可能在盘面尤其是近月兑现。 

 

农产品：  

 

油脂油料：节前油脂油料随着中美会谈及地缘冲突阶段性缓和，国际原油价格波
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动使得短期油脂油料价格回调、伴随节前风险资金偏好降低，调整相对充分。同

时，中期厄尔尼诺天气预期下减产和印尼生柴政策依然是成棕榈油市场最核心的

底层支撑，美豆收割及巴西大豆播种节奏均短期依然受到天气干扰，中期事实成

本及高油价下生物柴油增量政策方向使得油料基本面也有较强支撑。因此，国内

三大油脂多头盈利盘建议可择情持仓过节。假期重点关注地缘局势，外盘 CBOT 谷

物及 BMD 毛棕榈油行情波动风险。 

 

生猪：节前集团场标猪集中出栏，叠加部分地区疫病导致被动出栏情况，短期出

栏降重、冻品库存及二次育肥抛栏比较集中，猪价大幅下调。尽管体重依然偏高、

冻品库存也在高位，但从期货近月表现看看，预计国庆节后季节性下跌压力或大

部分已提前计价，官方也在提振稳价预期。此外，四季度理论上出栏量依然高，

但肥标价差拉扩，季节性二育补栏及规模场挺价（前期标猪集中抛压加速了市场

过剩产能及库存的被动出清）现货可能出现超预期反弹的可能性并不低，现货各

环节交投情绪也有望节后集中释放。建议节前生猪空单盈利盘出清。  

 

玉米：北港玉米价格伴随着期货的上涨价格有所回升，到货量显著增多。东北玉

米上货量也在增加，目前以深加工收购为主，深加工收购价格近期持续下调，新

粮上市仍给予市场一定的压力。接下来关注国庆期间华北及东北地区新粮上市情

况，若无不良天气影响下，新粮集中上市，价格有望继续偏弱。 
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以上文中涉及数据来自：Wind、iFind、彭博、路透、百川盈孚、Mysteel、SMM，东海期货研究所整理 
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