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品种 逻辑 策略建议

股指
期权

本周三⼤指数触底反弹，成交额从不⾜5000亿⼀跃超过8000亿
元。沪深300指数⽉线四连阴，⽉三彩K线指标转为绿⾊；周线带
下影线⼗字星，周三彩K线指标转为蓝⾊；⽇线先抑后扬，三彩K
线指标转红⾊。IF期货当⽉合约期现基差转为升⽔标的，次⽉合约
贴⽔当⽉合约缩⼩，IO期权持仓量下降，成交量放⼤，期权成交量
PCR、期权持仓量PCR都下降，期权隐含波动率上升，标的涨⾄
看跌期权最⼤持仓量⾏权价格以上。中证1000指数⽉线四连阴，
⽉三彩K线指标维持绿⾊；周线转阳，周三彩K线指标转为蓝⾊；
⽇线三连阳，⽇三彩K线指标转为红⾊。IM期货当⽉合约期现基差
贴⽔标的缩⼩，次⽉合约贴⽔当⽉合约缩⼩。期权MO成交量放
⼤，持仓量下降，期权成交量PCR下降，期权持仓量PCR上升，
期权隐含波动率上升，看跌期权最⼤持仓量⾏权价格上移。上证
50指数⽉线四连阴，⽉三彩K线指标维持绿⾊；周线收阴，周三彩
K线指标维持蓝⾊；⽇线先抑后扬，三彩K线指标转为绿⾊。IH期
货当⽉合约期现基差转为升⽔标的，次⽉合约贴⽔当⽉合约缩⼩。
期权HO成交量放⼤，持仓量回升，期权成交量PCR下降，期权持
仓量PCR平稳，期权隐含波动率上升，上证50看涨期权最⼤持仓
量⾏权价格下降。

趋势投资者逢低买⼊⽜
市看涨价差。波动率投
资者卖出宽跨式做空波
动率。

铝 宏观⽅⾯，8⽉份，我国制造业PMI为49.1%，⽐上⽉下降0.3个百
分点，制造业景⽓度⼩幅回落；海外市场充分定价美联储9⽉份降
息。基本⾯看，国内电解铝供应端短期持稳，近期限电等扰动因素
未对电解铝⽣产造成实质性影响；下游需求处于缓慢复苏阶段，但
仍需更多终端需求带动才能有明显好转；库存⽅⾯，截⾄8⽉29
⽇，铝锭社会库存为81.1万吨（+0.8），去库进程不畅。

整体来看，⽬前国内驱
动不强，重点仍在海外
衰退预期是否证伪，上
⽅参考压⼒位20000点
⼀线。


烧碱 下周⼭东液碱有供应预期恢复，但各⼚库存低位，主⼒下游送 32 
碱量加量预计有限，不排除市场还有涨价可能。库存⽅⾯，截⾄8
⽉29⽇，隆众资讯统计全国20万吨及以上液碱样本企业⼚库库存
29.46万吨(湿吨)，环⽐下跌13.3%，同⽐下跌1.55%。

整体来看，传统旺季到
来，现货价格上涨带动
期货盘⾯⾛强，且交易
所⼀直没有新的仓单压
⼒，盘⾯价格或将维持
低位反弹。
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焦煤 供应端，本周矿⼭开⼯率有所下降，但炼焦煤整体供应不缺，进⼝
蒙煤市场情绪再度转弱，成交降温，焦炭七轮提降落地后，焦煤探
涨趋缓，⾼价煤种成交仍有压⼒，线上竞拍仍有流拍现象。焦炭⽅
⾯，随着下游持续提降，焦企亏损加剧，继续下跌存在抵触情绪，
港⼝市场暂时企稳，双焦价格以底部震荡对待。

双焦价格以底部震荡对
待。

螺纹
热卷

8⽉中国官⽅制造业PMI为49.1，较前值下降0.3个百分点，继续在
收缩区间，不利于制造业对钢材补库。周末市场成交整体偏弱，观
望情绪再起，商家报价稳中个别下调10-20元/吨。产业结构来
看，螺纹钢延续供需双弱，库存继续去化，9⽉电炉复产有望加
快，⾼炉复产节奏仍待观察。热卷⽬前社库⽔平依旧偏⾼，10⽉仓
单压⼒较⼤，关注后续补库和出⼝表现。

短时来看，钢价波动反
复，但基于9⽉宏观预
期回升，需求尚未到证
伪期，价格回调后仍有
探涨空间，建议逢低做
多为主。


尿素 周末国内尿素市场价格持稳运⾏为主，主流区域出⼚报价为1930
元/吨左右，新单成交表现⼀般。供应⽅⾯，随着前期检修装置的
陆续复产，尿素⾏业⽇产呈现逐步回升态势，上游尿素企业库存累
库幅度有所放缓，供应整体较为充⾜。需求端，复合肥⾛货环⽐有
所改善，但成品库存压⼒仍较⼤，九⽉份秋季肥需求存环⽐改善预
期。

短期来看,⼯⼚待发订
单仍有⼀定⽀撑,后续
需关注秋季肥⾛货情况
及印标动态,盘⾯或延
续低位震荡运⾏。

⽟⽶ 上周，国内⽟⽶现货稳中有涨，北⽅港⼝价格2320元/吨，上涨10
元/⽄。供应⽅⾯，8⽉中旬，华北地区春⽟⽶上市，受减产影
响，对价格冲击偏⼩，但是随着东北地区早熟⽟⽶开始上市，能将
对价格形成⼀定压⼒。南北港⼝库存持续下降，深加⼯到货相对平
稳，猪价格⾼位回落，短期对价格⽀撑因素明显减弱。从技术⾯
看，⽇线、周线、⽉线存在阶段性技术⻅顶，重回弱势，关注
2300-2350元/吨压⼒回调。

阶段性技术⻅顶，重回
弱势，关注
2300-2350元/吨压⼒
回调。



⾖粕 上周，⾖粕现货价格上涨为主，全国均价3041元/吨，同⽐+102
元/吨。外盘⽅⾯，因美国⼤⾖在跌⾄较低价格后吸引中国等买家
⼤量采购⼤⾖，⼤⾖出⼝销售较好，叠加美元⾛软及空头回补活跃
⽀撑，CBOT⼤⾖连续反弹，但是受美国产区天⽓良好⽀撑⼤⾖丰
产预期，限制⼤⾖期价的反弹幅度。国内⽅⾯，受美盘⼤⾖上涨带
动，进⼝⼤⾖成本上涨后成本端⽀撑增强，国内下游饲料养殖企业
在偏低的库存下拿货意愿松动后补库有所增加，⼯⼚提价意愿较强
后⽀撑⾖粕价格出现明显的上涨⾏情，不过供应宽松继续限制其上
涨幅度。⼊秋后不少地区天⽓转凉增强，畜禽采⻝量有望增加，但
⽣猪反弹乏⼒后养殖效益下降，⾁鸡养殖利润转为亏损继续限制⾖
粕价格的需求增量，预计⾖粕近期将维持震荡调整，继续上涨幅度
受限，下周维持反弹偏空对待。

预计⾖粕近期将维持震
荡调整，继续上涨幅度
受限，下周维持反弹。

⽣猪 本周全国⽣猪出栏均价在20.49元/公⽄,较上周跌0.56 元/公⽄。 
供应端，企业出栏增量，养户认卖积极性提升，猪源流通增量，标
肥价差收窄，⾏情⾛势偏弱。消费端，终端消费表现较为⼀般，宰
杀量和开机⽔平都处于低位，主要依靠⽼客户的订单，升学宴以及
开学季备货预期兑现有限，短期内消费的提振⼒度有限。 ⽣猪市
场阶段性呈现供强需弱，猪价⾏情暂⽆明显利好引导，需求或将有
短暂提振，不过猪源仍需适度消化，短期猪价⾏情区间震荡，重⼼
或仍偏弱盘整。

短期猪价⾏情区间震
荡，重⼼或仍偏弱盘
整。

鸡蛋 鸡蛋市场逐渐从季节性偏强思路从新回到成本下降、利润偏强、新
增产能陆续释放的⼤周期逻辑上来，现货表现的是季节性偏强，期
货表现的是预期性偏弱。⽬前的现货处于季节性旺季，需求⽀撑现
货稳中偏强，盘⾯⾛势提前反应预期，期货在近⽉基差修复的⽀撑
下不断呈现近强远弱格局，短期我们看到盘⾯存在超跌反弹的可
能，更多的近⽉偏强⽀撑⼤带动，但是中⻓期我们应该回归到成本
下降，利润丰厚，新增产能增加的现实上来，整体盘⾯可能在不断
修正过程中寻求成本的⽀撑。

对于操作，我们更倾向
于对09区间操作，10
⽉以后合约短期技术反
弹对待，等待做空机
会。


⽩糖 ⽩糖:上周原糖上涨5.65%。8⽉上半⽉中南部糖产量311万吨，低
于预期。未来两周产区天⽓晴好，利于当期⽣产⼯作，但对整个榨
季⽢蔗的产量担忧仍存。印度解除⼄醇限制，利好糖价。短期原糖
预计偏强，中期价格围绕18美分还将反复。国内⽅⾯，29⽇⼴⻄
现货价格稳定在6260附近。9⽉底新糖将上市，未来两个⽉，国内
将⾯临进⼝供给和新糖上市双重压⼒，需求也进⼊淡季，基本⾯偏
弱促使国内糖价弱于外盘。

短期郑糖预计受5500
⽀撑弱反弹，15合约50
以上反套。
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棉花 美棉上周震荡偏弱。上周美棉优良率⾄40%，前⼀周为42%。美
棉上市前优良率还将反复，但预计也难以改变⼤幅增产的格局。巴
⻄棉上市且出⼝旺盛增加市场供给。美棉上⾏驱动不⾜，预计还将
震荡。国内⽅⾯，供给端，截⾄当前新棉的⽣⻓正常，对新年度棉
花产量增产，新棉发育期提前，今年上市或早于去年，新棉收购情
绪谨慎，开秤价预计⼤幅低于去年。即将到来下游需求旺季，基本
⾯利空得到释放，利好驱动不⾜，郑棉按照区间震荡思路。

郑棉按照区间震荡思
路。
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李娜 F3060165 Z0016368 刘培洋 F0290318 Z0011155

刘四奎 F3033884 Z0011291 彭博涵 F3076814 Z0016415

王伟 F0272542 Z0002884 林娜 F03099603 Z0020978
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