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品种 逻辑 策略建议

股指
期权

本周A股先抑后扬，市场成交额也先降后升。沪深300指数周线收
阳，周三彩K线指标维持红⾊；⽇线先抑后扬，三彩K线指标维持
蓝⾊。IF期货当⽉合约期现基差转为贴⽔标的，次⽉合约升⽔当⽉
合约。IO期权持仓量回升，成交量放⼤，期权成交量PCR、期权
持仓量PCR都下降，期权隐含波动率先降后升，看涨、看跌期权
最⼤持仓量⾏权价格缩⼩。沪深300股指期权10⽉合约到期交割结
算价创近16个⽉⾼点，⾏权率上升。中证1000指数周线收阳，周
三彩K线指标保持红⾊，⽇线获得250MA⽀撑，⽇三彩K线指标维
持蓝⾊。IM期货当⽉合约期现基差贴⽔标的，IM期货当⽉合约期
现基差贴⽔标的。期权MO成交量放⼤，持仓量较前两个⽉份下
降，期权成交量PCR、期权持仓量PCR下降，期权隐含波动率先
降后升，看涨、看跌期权最⼤持仓量⾏权价格上移。中证1000股
指期权10⽉合约到期交割结算价创近10个⽉⾼点，⾏权率上升。上
证50指数⽇线先抑后扬，三彩K线指标维持蓝⾊；周线⼆连阴，但
周三彩K线指标仍维持红⾊。IH期货当⽉合约期现基差升⽔标的扩
⼤，IH期货当⽉合约期现基差升⽔标的扩⼤。期权HO成交量放
⼤，持仓量创年内最⼤，期权成交量PCR下降，期权持仓量PCR
先降后升，仍在1以上，期权隐含波动率先降后升，HO看涨、看跌
期权最⼤持仓量⾏权价格价差扩⼤。10⽉合约到期交割结算价创近
18个⽉新⾼，⾏权率上升。

趋势投资者等待在⽀撑
位卖出看跌期权，激进
投资者可买⼊⽜市价
差。波动率交易者卖出
宽跨式做空波动率。

股指 阶段触底放量上攻 期待进⼀步反弹

虽然节后⼀周结束了逼空⾏情，但鉴于当下政策表态仍然积极，各
部⻔纷纷表态稳增⻓措施，持续给予市场预期，后续⾏情更⼤概率
转为结构性机会⽽⾮系统性下跌，并且不排除盘整后⼆次启动，所
以或应继续保持⽜市思维。节奏上，本⽉将迎来三季报，注意规避
业绩雷，同时美国⼤选临近，⿊天鹅事件频发，近期⾦价持续上涨
⼀定程度上反映了资⾦的避险情绪。未来⾏情可能更多呈现宽幅震
荡，但调整也不失为⼀个调仓换股的机会。

证监会主席吴清在2024⾦融街论坛年会上发表主旨演讲表示，进
⼀步深化资本市场改⾰，研究制定深化资本市场改⾰⽅案；坚决打
击违规、绕道减持，从最近交易数据看，并没有出现扎堆、违规减
持现象；批复同意20家证券公司、基⾦公司申请央⾏互换便利，
使得市场⻛险偏好再度提升。成交量保持活跃是市场持续良性发展
的基础，⽬前市场交易型资⾦或占主导。


操作上，周五四⼤期指
集体低开⼤幅⾛⾼尾市
稍有回落，中⼩盘指数
中证500、1000领涨，
沪深300、上证50紧随
其后，成交量较之前再
度放⼤；技术上调整幅
度接近0.5位后，沪指
未能回补缺⼝⼀举收复
5天均线，周五早市介
⼊多单适量减仓。同时
注意期权末⽇轮再次上
演，期权做多波动率策
略择机参与。
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铝 宏观⽅⾯，国内三季度经济数据陆续公布，关注四季度政策端预
期；海外⽅⾯下⼀次降息预期有所降温，市场预计美联储11⽉份降
息25个基点。供给⽅⾯，云南地区四季度减产预期下降，加上部
分新增和复产产能的释放，国内电解铝市场供应端继续增⻓。需求
⽅⾯，10⽉份是铝下游加⼯的⼩旺季，⾏业开⼯情况总体稳定，未
来需关注订单变化情况。库存⽅⾯，截⾄10⽉17⽇，铝锭社会库存
为64.8万吨（-2.9），节后延续去库。

整体来看，铝基本⾯压
⼒不⼤，宏观预期偏好
或推升铝价偏强运⾏，
上⽅参考压⼒位21000
元/吨。

焦煤
焦炭

供应端，多地煤矿检修结束令产量有所提升。⽢其⽑都⼝岸通⻋数
量1026⻋/⽇，环⽐上涨32.56%，三⼤⼝岸整体⽇均通关1945
⻋，环⽐上涨21.64%。进⼝蒙媒成交冷清，主流煤炭报价下滑明
显，炼焦煤线上竞拍流拍较上周有所增加，整体成交跌多涨少。下
游焦炭六轮提涨落地后，七轮提涨受阻，当前全国平均吨焦盈利51
元/吨，焦企有提产情况。下游钢⼚利润尚可，铁⽔稳步回升对双
焦价格形成⽀撑。

预计短时双焦价格趋于
震荡运⾏，焦煤
1300-1500，焦炭
1900-2100。


螺纹
热卷

宏观⽅⾯，央⾏⾏⻓潘功胜在2024⾦融街论坛年会上释放下周降
LPR和年底前择机再降准的信号，市场信⼼有所提振。产业⽅⾯，
五⼤材持续去库，螺纹钢继续增产7.81万吨，表需回升9.34万吨，
库存保持降库，⼚库微增，社库去化，基本⾯⽭盾并未积累，但需
关注后续增产节奏和需求承接能⼒。热卷产减需增，库消⽐持续回
落，社库压⼒缓解，基本⾯阶段性改善。短时钢价超跌后，利空情
绪集中释放，低位补库形成⼀定⽀撑，后续增产或有趋缓。

预计钢价低位企稳，趋
于震荡运⾏。螺纹钢波
动区间3250-3500，
热卷波动区间
3400-3600。


尿素 周末国内尿素市场价格弱稳运⾏，新单成交情况表现⼀般。供应⽅
⾯，近期受部分装置检修影响，尿素⾏业⽇产环⽐⼩幅下滑，但同
⽐仍处⾼位⽔平，⾼供应格局下尿素企业累库压⼒仍存。需求	
端，秋季肥进⼊收尾阶段，复合肥企业开⼯持续下滑，成品库存去
化，对尿素需求⽀撑存转弱预期。短期来看，受市场消息及宏观利
好情绪等因素影响，带动尿素期价有所反弹，⽽尿素供需宽松格局
暂未⻅明显改善，盘⾯或延续弱势震荡运⾏，后续关注出⼝政策及
淡储情况。

盘⾯或延续弱势震荡运
⾏，后续关注出⼝政策
及淡储情况。



⾖粕 上周，⾖粕现货价格下跌为主，全国均价3023元/吨，下跌37元/
吨。外盘⽅⾯，因美国⼤⾖收割进度较快，⼤⾖上市后出⼝压⼒凸
显，南美产区出现有利于⼤⾖播种及⽣⻓的降⾬天⽓，⼤⾖产量预
期较好，且股市和原油⼤幅下跌带动，CBOT⼤⾖期价重⼼继续下
移，⼀度跌⾄⼀个半⽉以来的最低⽔平。国内⽅⾯，受美盘⼤⾖期
价持续下跌带动，进⼝⼤⾖成本跟随下⾏，继续削弱成本端对市场
的⽀撑，国内⼤⾖供应充⾜，油⼚在榨利好转后开机率恢复，⾖粕
产量增加，但饲料养殖企业拿货需求增加有限，且油强粕弱格局下
⾖粕出现震荡偏弱⾏情。随着⽓温继续回落后养殖需求对饲料⾖粕
需求逐渐增加，不过饲料养殖企业拿货谨慎，在成本下滑且供应宽
松预期下⾖粕价格将维持震荡偏弱调整⾏情。

⾖粕价格将维持震荡偏
弱调整⾏情。

⽟⽶ 上周，国内⽟⽶现货整体稳定为主。北⽅港⼝价格2135元/吨。供
应⽅⾯，产区市场⽅⾯东北产区在基层持续上量的推动下，价格重
⼼继续下移，市场整体阶段性承压的态势依然较为明显。华北市场
⽅⾯⼭东地区到⻋辆周中再度破千，⼭东地区终端收购价也因此全
⾯⽌涨转跌，直⾄周末受天⽓影响到货量有所下滑之后，价格跌势
⽅才有所放缓。下周⼩⻨轮出预计开始，对整体价格仍有压制。

预计本轮降温过后，上
货量仍旧稳中有增，价
格继续下⾏，盘⾯继续
重回弱势，关注下⽅
2100元/吨⽀撑。

⽣猪 上周，全国⽣猪价格回落为主，出栏均价在17.59元/公⽄,较上周
下跌0.5元/公⽄。 供应端，10⽉重点养殖省份出栏计划较9⽉增加
0.9%左右，因⽽后续供给将持续增加，但关注压栏和⼆次育肥⼊
场的情况。需求端，经过假期需求释放后，整体需求重回弱势，整
体阶段供⼤于求，现货压⼒偏⼤。

期货⽅⾯，在现货压⼒
下，整体盘⾯跟随下
跌，近⽉下幅度偏⼤，
继续探底过程中，关注
四季度⼆育⼊场，需求
释放带来的价格⽀撑。

鸡蛋 上周，鸡蛋现货整体稳定，河北产区报价4.0元/⽄。供应端，新增
产能不断释放，淘汰量偏少，叠加降温，能效增加，整体供应稳中
有增。需求⽅⾯，中秋节后⼩幅回落后，整体坚挺，替代效应明
显，需求仍有⽀撑。

期货⽅⾯，反映节后回
落预期，近⽉表现相对
偏强，远⽉贴⽔为主，
对于操作，我们更倾向
于对10⽉以后合约短期
技术反弹做空为主。


⽩糖 上周原糖冲⾼回落，⼩幅下跌0.45%。巴⻄产区9⽉下半⽉产糖
283万吨，同⽐下滑16.2%；本年度累计增产50万吨，增幅较之前
下降。短期关注巴⻄产区天⽓，未来两周降⾬增多，原糖预计回落
调整。  国内⽅⾯，18⽇⼴⻄现货价格降30在6510附近。9⽉份进
⼝糖40万吨，同⽐降13万吨，环⽐降36万吨。⽬前加⼯糖与⼴⻄
糖价差收窄，进⼝补充供给。短期郑糖预计上涨空间有限，反弹偏
空思路。中期看区间震荡。1-5合约逢⾼反套。

短期郑糖预计上涨空间
有限，反弹偏空思路。
中期看区间震荡。1-5
合约逢⾼反套。做扩⼤
进⼝利润策略。
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棉花 上周美棉震荡偏弱，周度下跌1.44%。10⽉usda报告下调了美棉
单产和产量，下调出⼝，调增库存，显示需求偏弱。美棉上市期，
短期⾯临供给压⼒，预计美棉区间偏弱震荡。国内⽅⾯，籽棉收购
价持稳在6.3左右。四季度宏观政策构成底部⽀撑，后期纺织企业
有补库需求，上⽅⾯临⼤量套保压⼒，郑棉区间震荡对待。

郑棉区间震荡对待。
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