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日期：2023 年 12 月 11 日

【分品种动态】

◆农产品

内外盘综述 简评及操作策略

棉

花
尽管美棉签约出口数据再度减少，但其中约半数出口至

中国，市场对后续消费预期改善。另外美棉周度装运数据环比大

幅增加，叠加外围美元走低，金融、谷物市场走高拉动，纽期盘

面大幅上行。具体来看，11.24-11.30日一周美国2023/24年度陆地

棉净签约 26399吨（含签约 35902吨，取消前期签约 9503吨），

较前一周减少 47%，较前四周平均减少 63%。装运陆地棉 31570
吨，较前一周增加 57%，较近四周平均增加 50%。3 月合约结算

价 83.07美分，涨 262点。

国内现货价格 16187 元，5 月合约贴水现货在 1000 元附

近。纺企资金回笼压力上升，持续存在降库存需求，虽然棉价趋

稳，但纱线价格仍继续下跌，尤其是 32S和 40S大路货，保持下

跌态势。下游织造企业刚需补库，整体采购备库需求不高。但也

有纺企反馈日前纱线有所动销，部分企业有节前备货活动，走货

略快，但整体仍处于累库趋势。目前内地纺企普遍面临较大竞争

压力，生产纯棉纱企业减停产情况增多，向差异化品种转型为大

势所趋，将持续进行。当前供应端较为宽松，新棉加工量持续快

于去年同期，减产幅度或不及预期，对价格形成一定压力。需求

端仍然疲软，但贸易商持续抛货之下棉纱高库存结构略有改善，

叠加双节备货或将带动行情略有回暖，05主力合约在当前大幅贴

水现货及成本的价格下，继续走弱的动力不足，但供需双弱的结

构下，也缺乏明确上涨理由，且上方套保盘压力仍然“显而易

见”，因而近期资金退出明显，从 11月 27 日至今的一周，郑棉

持仓量共减少 8.32万手，减幅 6.6%，05合约再次陷入偏弱窄幅震

荡之中。后续需关注节前需求端好转情况，若仍不及预期，价格

在节前存在进一步回落的风险。

操作上，震荡对待，

上方压力位暂看 15500
元附近。

（苗玲）

◆工业品
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内外盘综述 简评及操作策略

钢

材

钢材：钢材周五价格震荡上行，螺纹 2305合约收于 4047，热卷

2305合约收于 4155。现货方面，8日唐山普方坯出厂价报 3710（+40），
上海地区螺纹钢现货价格(HRB400 20mm)4090元（+30），热卷现货

价格(4.75mm)4090元（+40）。

美国 11月非农就业人数增加 19.9万人，预估为增加 18.3万人，

前值为增加 15万人。美国 11月失业率为 3.7%，预估为 3.9%，前值

为 3.9%。

中共中央政治局 12月 8日召开会议。会议指出，明年要坚持稳

中求进、以进促稳、先立后破，强化宏观政策逆周期和跨周期调节，

继续实施积极的财政政策和稳健的货币政策。积极的财政政策要适

度加力、提质增效，稳健的货币政策要灵活适度、精准有效。要着

力扩大国内需求，形成消费和投资相互促进的良性循环。

据国家统计局发布数据显示，2023年 11月份，全国居民消费价

格（CPI）同比下降 0.5%。11月份，全国工业生产者出厂价格（PPI）
同比下降 3.0%。

11月底Mysteel对全国部分样本高炉生产企业盈利情况进行调

查，螺纹钢样本平均利润-71元/吨，盈利较上月增加 65元/吨，热卷

样本平均盈利-130元/吨，盈利增加 29元/吨，中厚板样本平均盈利

-135元/吨，盈利较上月减少 10元/吨。

钢材价格震荡上行。周度钢材总产量环比回落 12.63万吨，周度

日均铁水产量下降至 229.3万吨，表观需求方面螺纹周度小幅回升，

热卷表需仍维持高位，钢材总库存延续去化，降幅较上周环比扩大，

在长流程产量持续回落，表需受到板材支撑的情况下，钢材库存的

拐点并未到来，依然维持良好静态基本面。

目前黑色主力完成

换月，市场交易重心

或重回原料冬储补

库逻辑，短期预计在

原料强势走势下钢

材跟随偏强运行。

(黄天罡)

铁

矿

石

全国 45个港口进口铁矿库存为 11814.97，环比增 317.31；
日均疏港量 299.06降 6.72。
247家钢厂高炉开工率 78.75%，环比上周下降 2.11个百分点，

同比去年增加 2.86个百分点；

高炉炼铁产能利用率 85.75%，环比下降 1.89个百分点，同比增

加 3.74个百分点；

钢厂盈利率 37.23%，环比下降 2.16个百分点，同比增加 14.72
个百分点；

日均铁水产量 229.30万吨，环比下降 5.15万吨，同比增加 8.14
万吨。

近期海外铁矿石发运保持平稳态势，上周全国高炉表现为集中

性检修，其中大多数高炉出于冬季常规检修，与此同时北方区域有

个别高炉降负荷生产，铁水产量大幅下降，当前原料价格坚挺下钢

厂利润水平仍低，叠加需求季节性转弱，铁水产量仍有下降压力；

钢厂冬储补库因素仍在，后续仍有较大的补库空间；政策面，宏观

政策预期仍较为乐观，关注中央经济工作会议定调，同时在价格高

位下的发改委等部委的监管压力增大。

综合来看，短期铁矿

石价格高位震荡运

行，建议短线交易，

关注成材的需求变

化和海外发运情况。

(杨俊林)
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煤

焦

现货市场，双焦持稳偏强。山西介休 1.3硫主焦 2230元/吨，

蒙 5金泉提货价 2120元/吨，吕梁准一出厂价 2200元/吨，唐山二级

焦到厂价 2300元/吨，青岛港准一焦平仓价 2450元/吨。

中央气象台 12月 10日 6时继续发布暴雪蓝色预警，预计 8
时至 12日 8时，陕西中北部、山西大部、河北西部和南部、河南北

部、山东中西部和北部、辽宁东部、吉林东部及新疆伊犁河谷等地

的部分地区有大到暴雪。

中央政治局会议指出明年继续实施积极的财政政策和稳健的

货币政策；国务院印发《空气质量持续改善行动计划》中提到，严

禁新增钢铁产能；11月全国 CPI同比下降 0.5%，PPI同比下降

0.3%；美国 11月非农就业数据超预期强劲。

整体来说，冬储期间双焦价格易涨不易跌，近期北方大雪料

加快下游冬储节奏，同时高炉检修增多、成材再度去库，钢厂利润

有恢复空间，双焦价格也有继续提涨的基础；同时宏观面仍旧是向

好预期，资金面倾向于做多。

因此双焦盘面回落

后，焦炭、焦煤低位

安全边际依旧较好，

不过要突破前高仍

需钢厂利润的进一

步恢复，整体预计高

位偏强震荡，逢回调

偏多思路，注意节奏

把握。

（李岩）

铝 上周五沪铝低开高走，沪铝主力月 2401合约收至 18490元/
吨，上涨 60元，涨幅 0.33%。现货方面，8日长江现货成交价格

18500-18540元/吨，涨 40元，贴水 40-贴水 0，跌 10元；广东现货

18610-18660元/吨，涨 40元，升水 70-升水 120，跌 10元；上海地

区 18490-18530元/吨，涨 40元，贴水 50-贴水 10，跌 10元。铝市未

改低迷，市场情绪处在弱稳状态，持货商贴水报价，而下游采购力

度相对有限，并且对高价铝不太认可，市场抛货者增多，交投仍显

疲态，总体市场消费表现出一定的负反馈。

SMM讯，11月全国氧化铝加权平均完全成本 2719元/吨，较

10月全国氧化铝加权平均完全成本下降 35元/吨，主因 11月晋豫鲁

地区主流氧化铝厂烧碱长单采购到厂价格大幅下调，较 10月份下调

约 430元/吨。

SMM讯，本周国内铝下游加工龙头企业开工率环比上周下滑

0.5个百分点至 62.8%，与去年同期相比下滑 2.5个百分点。因消费

低迷叠加气温下降，本周铝下游开工跌幅扩大。

美国 11月非农就业人数和平均时薪均超预期上升，美债收益

率、美元走高施压有色。国内云南减产如期落地，远期供应预期缩

紧。下游加工企业开工上行乏力，市场淡季氛围浓厚，现货成交疲

软。短期国内年底利好政策释放预期增强，且铝锭库存去库对价格

仍有支撑，预计维持震荡。

操作上，建议轻仓波

段交易或观望为主。

（有色组）

天

胶

【天胶】上周五欧美股市偏强反弹，尤其欧股近期涨势较为

强劲，消息面上，美国经济数据再起波折，11月非农就业数据超预

期增长，平均时薪环比创年内最高增长，且美国 12月消费者信心指

数超预期上涨，美国国债收益率上涨，市场明年美联储降息时间的

预期推迟。上周五原油和 LME铜等主要大宗工业品反弹，海外市场

情绪有所稳定。国内 11月 CPI和 PPI继续保持负值，国内经济依然

疲弱表现，国内工业品期货指数上周五震荡反弹，市场心态有所回

操作建议：轻仓短线

交易，低位震荡思

路。

（王海峰）
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稳，预期多空仍有拉锯，对胶价的影响以波动为主。行业方面，上

周五泰国原料价格稳中小涨为主，原料胶水价格依旧保持偏高水

平，对干胶价格带来成本支撑，国内海南胶水价格持稳，RU交割

利润为负，成本支撑依旧较为强烈。上周五国内天然橡胶现货价格

上涨（全乳胶 12550元/吨，+250/+2.03%；20号泰标 1475美元/吨，

+15/+1.03%，折合人民币 10491元/吨；20号泰混 11850元/吨，

+130/+1.11%），现货市场买盘气氛有所升温，有利于胶价的企稳。

技术面：上周五 RU2405明显反弹，不过夜盘又有所回落，上

方压力在 13800附近，下方短期支撑在 13400-13500，短期来看，多

空料在区间内博弈，不过整体看，胶价反弹的幅度料受限。

原

油

高盛研报指出，最近美国的通胀数据出乎我们的乐观预

期，令人鼓舞，因此我们对核心 PCE年率的预测路径有所下降。因

此，我们将美联储第一次降息的预测时间提前到 2024年第三季度。

据国家统计局网站，2023年 11月份，全国居民消费价格同比下降

0.5%。其中，城市下降 0.4%，农村下降 0.8%；食品价格下降

4.2%，非食品价格上涨 0.4%。据央视新闻，当地时间 12月 7日晚，

俄罗斯总统普京与到访的伊朗总统莱希在莫斯科举行会谈。普京表

示，俄伊双边贸易额已达约 50亿美元，去年双边贸易额增长 20%。

莱希表示，伊俄合作开展顺利，两国将继续推动双边关系发展。7
日晚间，欧洲理事会主席米歇尔与欧盟委员会主席冯德莱恩在欧盟

驻华代表团举行联合新闻发布会。冯德莱恩表示，这是她今年内第

二次访华，无疑表明了中欧关系的重要意义。文件显示：委内瑞拉

国家石油公司授权意大利油企埃尼集团和雪佛龙公司装载首批两艘

原油货船前往印度，此举是在美国解除制裁后的首次。美国至 12月
1日当周 EIA原油库存下降 463.3万桶。沙特财长：沙特与 OPEC+
伙伴大幅削减产量，这肯定会影响（国家）收入。美国 11月 ADP
就业人数增加 10.3万人，预期增加 13万人，连续第四个月不及预

期，前值为增加 11.3万人。俄罗斯副总理诺瓦克表示，如果上周

OPEC+达成的减产协议不足以平衡石油市场，OPEC+可能会采取进

一步措施。媒体援引知情人士透露，如果需要，OPEC+可能会延长

或扩大减产。

操作建议:沙特及俄罗斯敦促 OPEC成员国遵守减产协议，

且呼吁更多产油国加入，国际油价反弹。NYMEX原油期货 01合约

71.23涨 1.89美元／桶或 2.73%;ICE布油期货 02合约 75.84涨 1.79
美元／桶或 2.42%。

操作思路以区间震

荡反弹为主，关注

布伦特原油震荡区

间 75-85 美元 /桶，

注意止盈止损。

（黄世俊）

本报告中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

报告中的内容和意见仅供参考。我公司及员工对使用本报刊及其内容所引发的任何直接或

间接损失概不负责。本报刊版权归道通期货所有。
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