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1.主要宏观消息及解读 

中国 10 月乘用车销量同比增长 20% 

     中国乘用车联席会 8日公布的数据显示，10月全国广义乘用车销量同比增长

了20.7%，狭义乘用车销量增长22.5%。乘用车销售增速已较此前9月、8月的28.8%、

21.8%增速有所放缓。9月增速曾创 19个月新高。 

2.1 价格变动表 

  最新价格 日涨跌 周涨跌 月涨跌 

LME 铜 3 月 5100 2.16  4.90  6.47  

LME 铝 3 月 1728.5 0.73  -0.46  3.26  

LME 锌 3 月 2471.5 1.10  0.39  6.10  

LME 铅 3 月 2104.5 0.33  2.01  0.98  

LME 镍 3 月 11210 7.27  7.53  9.69  

LME 锡 3 月 21850 3.11  5.56  8.52  

沪铜主力 40450 0.17  4.41  7.44  

长江 1#铜 40420 1.33  4.09  7.02  

沪铝主力 13355 0.11  -5.38  6.16  

长江 A00 铝 14430 0.98  -3.02  7.05  

沪锌主力 19865 -1.02  0.56  8.02  

上海 0#锌 20030 1.11  0.60  8.33  

沪铅主力 16690 -1.62  0.60  5.83  

上海 1#铅 16610 0.00  1.16  7.30  

沪镍主力 89890 2.35  7.58  10.08  

长江 1#镍 88650 3.62  6.81  10.40  

沪锡主力 150240 1.93  9.19  16.13  

长江 1#锡 152000 4.47  12.59  18.29  

COMEX 黄金 1282 -1.78  0.33  1.86  

COMEX 白银 18.175 -1.36  1.51  3.41  

沪金主力 281.2 -0.23  0.34  2.63  

沪银主力 4144 0.68  1.02  4.09  

螺纹主力 2436 1.25  -0.68  -4.02  

螺纹现货（上海） 2500 0.81  0.40  5.04  

铁矿主力 418.5 -0.24  0.35  -15.03  

http://www.cpca1.org/newslist.asp?types=topics&id=4311
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日照澳产 61.5%PB 粉 445 0.00  -1.11  -2.20  

铁矿石普氏指数 67.8 3.43  4.79  23.61  

焦炭主力 1273 4.05  0.56  10.22  

天津港焦炭 1425 0.00  5.56  23.38  

焦煤主力 936.5 3.94  1.31  19.38  

京唐港焦煤 0 #DIV/0! -100.00  -100.00  

玻璃主力 1229 -1.21  -0.34  14.86  

沙河安全 1285 0.00  0.00  -3.17  

动力煤主力 637 -5.49  0.00  18.49  

秦皇岛动力煤 605 0.00  1.68  7.08  

Brent 原油期价 46.15 1.25  -4.45  -11.13  

WTI 原油期价 44.89 1.86  -4.20  -9.88  

CFR 日本石脑油 422.125 -0.62  -4.04  -5.19  

塑料主力 9990 2.04  1.89  8.94  

扬子石化 7042（临沂） 0 -100.00  -100.00  -100.00  

PTA 主力 4832 0.21  0.96  1.73  

CCFEI 价格指数 0 -100.00  -100.00  -100.00  

橡胶主力 15115 4.21  7.20  9.25  

云南国营全乳胶（上海） 12800 4.92  6.67  10.34  

PP 主力 8536 3.18  1.53  12.64  

镇海炼化 T30S（杭州） 0 #DIV/0! -100.00  -100.00  

注：价格为 0 表示今无交易或 Wind 数据库数据（17:00）还未跟新完毕 
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2.2 商品收益率 VS 波动率 

图 1、各品种收益率与波动率 

 
资料来源：wind 南华研究 

2.3 商品资金流变化率 

图 2、各品种资金流变化率 

 

资料来源：wind 南华研究 
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3.品种点评与策略建议 

品种 简析 策略建议 

基金属 

今日 10 月贸易数据显示出口金额持续

下降，外需延续疲软，进口降幅缩窄，内需

有所回暖。午后美国总统选举投票开始，金

融市场严阵以待。受黑色系商品跳水拖累，

有色金属集体下挫后尾盘回升。 

铜： 

受中国强劲制造业数据与库存持续下滑

支撑，近期沪铜连续上行，今日走势冲高回

落，最终收涨 1.43%至 40450。近期一些大型

铜矿山受到干扰因素的影响，出现铜精矿供

应减少。麦格里与国际锻铜委员会都预测铜

市从 2017 年开始供应过剩将开始缓和。当前

沪铜已冲破压力位上行，上方空间被打开，

短期建议逢回调做多。中国 10月进口铜环比

下降近 15%，预计预期难以维持高位，长期

来看年底的加息与依然过剩的供应将会限制

上行的高度。 

铝： 

近期周边金属大涨并未带动沪铝走强，

今日沪铝冲高回落录得十字星。运输矛盾依

然是影响铝价的关键因素，今日现货铝价格

回升，使沪铝走势依然坚挺。远期贴水有所

收窄，远月价格仍在 13000 以上，显示投资

者看空未来铝价情绪减弱。但国内库存已止

跌转升，中期随着复产与增产加速，四季度

铝 市 或 转 为 阶 段 过 剩 。 当 前 沪 铝 在

13200-13500 区间震荡，预计将延续整理。 

锌： 

沪锌 2 万关口上方举步维艰，今日盘中

震荡回踩 5 日均线，最终收平于 19865。近

期国外矿山的复产计划无法缓解现阶段的锌

矿供应紧缺，国内锌矿产量仍没有起色，锌

矿加工费走低趋势仍在。上周沪锌库存继续

回落，对锌价形成支撑。但嘉能可第三季锌

产量已出现明显回升，近期现货升水大幅减

少，预计对锌价形成拖累。当前锌价 2 万上

方阻力明显，短期将以高位震荡为主，建议

沪铜回调做多。沪铝

继续观望。沪锌关注

对 2万的有效突破。

沪镍多单止盈。 
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暂时观望。 

镍： 

今日沪镍主力涨 4.66%收于 89890。10 月国

内精镍产量同比下、镍矿短缺、镍铁利润进

一步被侵蚀导致镍铁产量无法快速恢复，供

应偏弱表明目前镍基本面偏强不变，近两日

行情主要受资金面影响。基金属中镍铜前期

涨幅较低，成为了大宗商品中的价格洼地，

受黑色上涨带动，镍价昨日与今日涨幅名列

前茅。但与昨日相比，今日沪镍资金总体小

幅流出，资金沉淀较昨日下降 25%，日内波

动也有所下降，因而建议多单可部分离场，

确保收益，新多单等待回调再行入场。 

贵金属 

今晚没有重要信息公布。因上周日 FBI

局长表示经过评估希拉里不应该面对刑事指

控，该消息再次逆转美国大选形势，希拉里

支持率飙升，金银今天大幅低开，白天黄金

继续下跌，白银受基本金属强势影响低开后

小幅回升，预计未来两天金银继续主要受大

选影响。若希拉里支持率上升则利空金银，

反之利多。预计晚间金银或偏空，但特朗普

并非没有可能当选，建议短线操作。 

金银这两天波动可能

较大，建议短线操作。 

螺纹钢 

螺纹：大幅回调 

今螺纹宽幅震荡回调，收 2836 或涨

1.32%。现货方面，唐山钢坯 248（+30）

现金含税出厂，上海螺纹 20mm HRB400 市

场价 2900（+100），成交走弱。 

今期螺在交易所上调煤炭交易手续费

影响下，市场情绪突然反转，价格暴跌，

临近收盘收复部分下跌。我们认为，当前

黑色板块主要焦点仍然在双焦，双焦只要

坚挺，黑色做多氛围就不会弱，而从需求

端看，钢材终端需求旺盛，对钢价也有支

撑。考虑政策的不确定性，我们建议多单

适时止盈。 

多单适时止盈 

  铁矿石 

铁矿：宽幅震荡 

今铁矿减仓大幅波动，收 519 或涨

1.96%，普氏 62%铁矿石价格指数 67.8

（+2.55），青岛港 PB 粉 510（+10）。 

午后矿石因煤炭剧烈波动而波动，价

格触底后强势反弹。我们认为，在黑色内

多头止盈 
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部，矿石的基本面相对一般，价格更多受

整体氛围所带动，持续性有待进一步验证。

就当前市场看，螺纹、双焦仍然强势，我

们认为矿石亦将趋高位震荡。 

煤焦 

煤焦:双焦翻车，但价格重心已抬高 

今日双焦主力风云突变，开盘后一路震

荡向下，成交量创新高，JM1701 收出大阴线，

J01 持仓稍有增加。JM01 实际跌 6.17%，J01

实际跌 1.8%。 

现货市场依旧成交出货良好，基本面暂

无大碍。市场有传闻中国煤炭资源网和汾渭

能源中心被发改委约谈，但相关人员有辟谣

澄清，但我们实际上看到相关官网的煤价无

近几日更新报价；另外，今日上期所、大商

所均对相关品种手续费进行了上调，自今日

结算时起，焦炭、焦煤品种最低交易保证金

标准提高至 11%，涨跌停板幅度调整至 9%；

自 8 日晚夜盘起，焦炭、焦煤品种非日内交

易手续费由万分之 0.6 提高至万分之 1.2，

日内交易手续费维持万分之 7.2 不变。 

我们认为，黑色的暴涨暴跌是在预期之

内的，资金投机氛围浓厚，市场情绪不够稳

定等，短期内看整理。操作上建议多单止盈，

日内短空可行。 

操作上建议多单止

盈，日内短空可行。 

玻璃 

2016 年 11 月 8 日中国玻璃综合指数

1079.90 点，环比上涨-0.39 点；中国玻璃价

格指数 1086.33 点，环比上涨-0.21 点；中

国玻璃信心指数 1054.17 点，环比上涨-1.14

点。 

今天玻璃现货市场整体平稳为主，生产

企业产销一般，市场价格暂时稳定。从生产

企业心态看，想尽量延缓价格下行的时间和

幅度，大部分生产企业销售也是以增加出库

和回笼资金为主。沙河地区部分生产企业也

是趁格法玻璃停产进行炒作，但贸易商很少

跟进。 

建议前期多单止

盈，操作思路以观望

为主。 

动力煤 

 今日，国内动力煤市场价格再度上涨。

陕西地区多数矿井价格上调挂牌价格，神木、

榆林以及彬长矿区价格再度拉涨，神木地区

普涨 10-20 元/吨，榆林价格拉涨幅度在

20-30 元/吨，彬长矿区煤矿涨幅在 40-50 元

暂时观望，待回调

做多。 
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/吨。内蒙地区价格也再度调涨，幅度虽不及

陕西的涨幅，但在也有 10-15 元/吨的涨势。

据悉，发改委会议召开后，已有大矿率先领

头稳定煤价，现货价格回调 10 元/吨，目前

神华、中煤、伊泰等大矿已纷纷下调，陕煤

化终端电力用户煤价下调 10 元/吨，而贵州

地区为保电煤，煤企减少入洗精煤数量，全

力保证电力企业用煤。但目前需求面并无走

弱的势头，动力煤价格仍将保持较强的上涨

动能。 

原油 

美国NYMEX WTI原油12月期货价格周一

(11月7日)收盘上涨0.82美元，涨幅1.89%，

报 44.89 美元/桶。12月 ICE 布伦特原油期

货价格收盘上涨 0.57美元，涨幅 1.30%，报

46.15 美元/桶。受助于美国民主党总统候选

人希拉里将不会面临邮件门的刑事指控的消

息提振，原油价格小幅上涨。不过，油价涨

幅受限，因美元走强和投资者对石油输出国

组织(OPEC)计划中的减产感到怀疑。美元上

涨，因笼罩在希拉里竞选之路上的一片乌云

消除。 

建议观望为主 

LLDPE 

L1701 今日上涨105 元，涨幅 1.06%，收

于 9990 元/吨。今日国内 PE市场价格涨跌互

现，各大区个别线性松动 50元/吨，个别低

压和高压涨跌不一，幅度在 50-100 元/吨。

部分石化继续上调高压和低压价格，终端补

仓积极性不高，实盘成交商谈。华北地区

LLDPE 价格在 9650-9900 元/吨，华东

9900-10150元/吨，华南10000-10400元/吨。

成本短支撑加上近期焦煤市场的火爆助推了

部分石化价格上涨，现货库存仍维持相对低

位，但部分装置陆续开车，且有新增装置投

产，预计行情短期涨幅有限。期价短期偏强，

但中长期偏弱。  

建议关注 15价差 

PP 

PP1701 今日上涨 196 元，涨幅 2.35%，

收于 8536 元/吨。今日国内 PP市场行情弱势

整理，部分价格小幅松动 50-100 元/吨。尽

管市场缺乏利好消息提振，但受多数石化稳

价支撑，商家让利空间受限，积极出货促成

交。下游工厂实盘更加谨慎，采购意愿持续

下降，成交跟进不足加剧市场下行压力。华

建议多单止盈 
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北市场拉丝主流价格在 8600-8700 元/吨，华

东 8450-8600 元/吨，华南 8650-8900 元/吨。

当前石化企业库存较低，供给增加缓慢，加

上下游刚需集中补货，PP价格有所抬升。内

外价差倒挂导致贸易商进口动力不足，下游

消费方面则表现平稳。整体来看，市场正在

呈现止跌企稳甚至局部反弹趋势，但仍需警

惕新产能的释放及周期性需求萎缩的风险。 

PTA 

今日 PTA1701 合约收于 4832元/吨，较

上一日上涨 18元/吨，涨幅 0.37%。今日上

午 PTA 内盘现货市场成交不多，现货与 01期

货基差报 110 元/吨附近，商谈基差在

110-120 元/吨，远期商谈基差在 120-130 元

/吨；仓单基差报 90元/吨，商谈在 90-95 元

/吨附近。装置方面，三房巷一套 120 万吨/

年的装置于 10.17 停车，已于上周末重启；

逸盛（宁波）65万吨于 10.25停车，重启时

间待定。大部分检修装置都已重启，PTA 负

荷提升到 75.61%，聚酯负荷 83.2%。市场

供应预期有所增加，且套保盘参与也对价

格有所压制，进入震荡走势的概率大。 

建议区间操作 

天然橡胶 

RU1701 今日盘面出现大幅上涨，出现

了两次封住涨停，收盘上涨 855 收至 15115。

现货市场方面，上海地区 15 年国营全乳胶

12800（+600）；15 年泰国 3 号烟片 15700

（+600）；越南 3L 国内市场报价 13000

（+200）。替代品方面，华东地区齐鲁化工

城顺丁市场价格 14100（+0），合成橡胶

(1502)市场价格 12300（+0），合成胶价格

不断走低，但是在价格方面，天然橡胶还是

有一定的优势，替代效应影响不是很大。国

内需求方面，国内全钢胎和半钢胎的开工率

还是继续保持小幅上涨的趋势。原料价格出

现了大幅上涨，市场出现了供不应求的现象。

截至今年 10 月，中国橡胶进口总量为 452

万吨，同比增长 24.2%，说明需要端表现旺

盛。国际供应方面，并没有出现很大的变化，

主产区天气转好，在后期橡胶供应会有所增

加。今日 RU1701 在基本面并没有出现很大

改变的程度下出现了疯狂的涨势主要是受到

大量资金流入的影响，成交量和持仓量大幅

多单继续持有 
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增加，做多意愿明显，对未来市场看好，基

本面利多。 
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4.套利跟踪 

4.1 期现套利 

图 1 铜期现价差 图 2 铝期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 

图 3 锌期现价差  

-700

-200

300

800

2
0

15
-0

8

2
0

15
-0

9

2
0

15
-1

0

2
0

15
-1

1

2
0

15
-1

2

2
0

16
-0

1

2
0

16
-0

2

2
0

16
-0

3

2
0

16
-0

4

2
0

16
-0

5

2
0

16
-0

6

2
0

16
-0

7

2
0

16
-0

8

2
0

16
-0

9

2
0

16
-1

0

沪锌连3-上海0#锌

 

-1,000
-800
-600
-400
-200

0
200
400

2
0

15
-0

5

2
0

15
-0

6

2
0

15
-0

7

2
0

15
-0

8

2
0

15
-0

9

2
0

15
-1

0

2
0

15
-1

1

2
0

15
-1

2

2
0

16
-0

1

2
0

16
-0

2

2
0

16
-0

3

2
0

16
-0

4

2
0

16
-0

5

2
0

16
-0

6

2
0

16
-0

7

2
0

16
-0

8

2
0

16
-0

9

2
0

16
-1

0

2
0

16
-1

1

沪铝连3-长江铝A00

 

资料来源：wind 南华研究 

图 4 铅期现价差 
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资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 5 沪金主力与黄金 TD价差 图 6 沪银主力与白银 TD价差 
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资料来源：wind南华研究 
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资料来源：wind南华研究 
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图 7 螺纹期现价差  图 8 铁矿期现价差  
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资料来源：wind 南华研究 
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资料来源：wind 南华研究 

 

图 9 PTA 期现价差  图 10 LLDPE 期现价差  
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资料来源：wind 南华研究 
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资料来源：wind 南华研究 

 

图 11 橡胶期现价差  图 12 PP 期现价差  
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资料来源：wind 南华研究 
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资料来源：wind 南华研究 
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4.2 跨期套利 

图 13 螺纹 10月和 01合约价差  图 14 铁矿 01月和 05合约价差  
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资料来源：wind 南华研究 
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资料来源：wind 南华研究 

 

 

图 15 TA01 合约和 05合约价差  

 

图 16 L01 合约和 05合约价差 
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资料来源：wind南华研究 资料来源：wind南华研究 

 

 

图 17 橡胶 01合约和 05合约价差  

 

图 18 PP01 合约和 05合约价差 

-500

-400

-300

-200

-100

0
RU1701-RU1705

 

0

200

400

600 PP1701-PP1705

 

资料来源：wind南华研究 资料来源：wind南华研究 
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4.3 跨品种套利 

图 19 沪铜与沪铝比价变化  图 20 沪铜与沪锌比价变化  
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资料来源：wind 南华研究 

2.1
2.2
2.3
2.4
2.5
2.6
2.7
2.8
2.9
3.0

2
0

15
-0

8

2
0

15
-0

9

2
0

15
-1

0

2
0

15
-1

1

2
0

15
-1

2

2
0

16
-0

1

2
0

16
-0

2

2
0

16
-0

3

2
0

16
-0

4

2
0

16
-0

5

2
0

16
-0

6

2
0

16
-0

7

2
0

16
-0

8

2
0

16
-0

9

2
0

16
-1

0

沪铜连3/沪锌连3

 

资料来源：wind 南华研究 

图 21 沪铜与沪铅比价变化  图 22 沪锌与沪铅比价变化  
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资料来源：wind 南华研究 
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资料来源：wind 南华研究 

图 23 螺纹与铁矿比价变化  图 24 螺纹与焦炭比价变化  
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资料来源：wind 南华研究 
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资料来源：wind 南华研究 
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深圳市福田区金田路 4028 号荣超经贸中心 2701、2702室 
电话：0755-82577529 
 
 
深圳营业部 
深圳市福田区金田路 4028 号荣超经贸中心 2703、2705室 
电话：0755-82577909 
 
广州营业部 
广州市天河区天河北路 28号时代广场东座 717室、718 室 
电话：020-38809869 
 
 
芜湖营业部 
芜湖市镜湖区伟星时代金融中心 1003、1004、1005 室 
电话：0553-3880211 
 
重庆营业部 
重庆市江北区建新南路 1号 20-2、20-3 
电话：023-62611588 
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太原营业部 
太原市迎泽区解放南路 2号山西景峰国际商务大厦 2501 室 
电话：0351-2118001 
 
余姚营业部 
余姚市城区余姚中国塑料城国际商务中心 3幢 102室 
电话：0574-62509011 
 
普宁营业部 
广东省普宁市中信华府南向门市东起 3-8间首层至二层 
电话：0663-2663855 
 
海宁营业部 
浙江省海宁市海洲街道钱江西路 238 号 广隆财富中心 1 号楼 
301、302、312、313室 
电话：0573-80703000 
 
舟山营业部 
浙江省舟山市定海临城街道翁山路 555 号交易中心大楼三层
3232、3233、3234、3235室 
电话：0580-8125381 
 
苏州营业部 
苏州工业园区苏惠路 88号环球财富广场 1幢 2909室 
电话：0512-87660825 
 
 

 
永康营业部 
永康市丽州中路 63号 11 楼 
电话：0579-89292777 
 
南通营业部 
江苏省南通市南大街 89号（南通总部大厦）六层 603、604室 
电话：0513-89011168 
 
厦门营业部 
厦门市思明区鹭江道 96号之二2104-2107室 
电话：0592-2120366 
 
齐齐哈尔营业部 
黑龙江省齐齐哈尔市龙沙区迈特广场 15层 1号、2号 
电话：0452-5883883 
 
 
南昌营业部 
江西省南昌市红谷滩新区中央广场 B 区准甲办公室 1405 室（第 14
层） 
电话：0791-83828829 
 
义乌营业部 
浙江省义乌市宾王路 208 号 2楼 
电话：0574-85201116 
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