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宏观：碳减排支持工具正式推出，结构性货币政策工具是主导

央行继续维持千亿逆回购操作呵护资金面，银行间资金市场隔夜需求旺盛，隔夜加权利率上行加快，

但供给持续稳定，市场心态较为平和。沪深股指全天震荡整理为主，上证指数收于 3500 之上，收涨 0.24%

报 3507 点，半导体午后崛起提振市场信心，军工、制药、种业、石化板块全天强势，碳中和板块录升 1%，

而保险、稀土、白酒板块则表现低迷。而债市早盘受碳减排支持工具推出影响，收益率先升后降，早盘国

债期货低开，10 年期国债收益率一度升至 2.90%上方，而后午后债市逐步回暖转涨，10 年期国债期货主力

合约小幅收涨 0.09%，银行间主要利率债收益率小幅下行，10 年期国债活跃券 210009 收益率下行 0.2bp 报

2.8930%。

酝酿已久的碳减排支持工具被正式推出，主要内容包括：1）央行通过向金融机构提供低成本资金，引

导金融机构以接近同期限 LPR 的利率水平向清洁能源、节能环保、碳减排技术等重点领域加大贷款投放。2）

发放对象为全国性金融机构，采取“先贷后借”的直达机制 3）央行按贷款本金的 60%提供资金支持，利率

为 1.75%，期限 1 年，可展期 2 次，同时金融机构需向央行提供合格质押品。

作为结构性货币政策工具，一方面，碳减排支持工具的使用中也相当于央行投放基础货币的过程，向

市场投放低成本的流动性，但同时也可能对总量层面宽货币工具形成一定替代效应，且“先贷后借”的模

式利好明显低于直接降准。另一方面，碳减排支持工具也可能承担一部分逆周期调节功能，一定程度上起

到宽信用的效果，对社融增速和经济也将起到积极作用，不过结构性宽信用工具的运用也意味着地产融资

和地方债务仍受到严格管控，信用端可能更多地是企稳而非大幅扩张。

10 月 PMI 数据超预期下行进一步确认经济下行趋势，而近期煤炭等上游工业品暴跌下通胀担忧情绪有

所缓和，经济基本面担忧再次成为行情主导下支撑债市近日走强。11 月债市面临保供政策成效+地产信贷政

策小幅放松、社融增速企稳预期+利率债供给小高峰+美联储 QE 退出等扰动，但债市在前期受降准预期落空

修正货币政策过度乐观预期的调整后做多性价比逐渐走高，“货币政策以稳为主+经济动能趋弱”对债市仍

形成支撑，长端利率中长期下行趋势仍在，2.95%-3.0%一线仍是长端收益率上行约束，短期碳减排支持工

具推出下总量宽松概率下降对债市可能形成短期波动，维持债市调整就是机会的判断。股市方面，经济下

行压力弱化股市业绩预期，广义流动性收缩下股市难有趋势性机会，股市仍需等待政策转向全面稳增长以

及广义流动性的回暖带来的指数压力缓解。
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指数方面，周二 A 股缩量震荡，三大股指涨跌不一，大盘股偏弱，沪指在 3500 点附近波动。板块方面，

成长股集体走强，美日联合演练带动国防军工板块领涨，受美国 1 万亿美元基础设施支出计划推动，风力

发电概念股走高，“拉闸限电”松绑带动火电板块掀起涨停潮，农业股集体拉升，采掘、家用电器、食品

饮料板块跌幅居前，白酒板块低迷。两市成交金额继续超万亿元，不过近期成交额有所萎缩，同时北上资

金流入有所减速。升贴水方面，股指期货升贴水结构分化，IH 和 IH 贴水缩窄，但 IC 贴水扩大，IF 贴水 4.74

点，IH 贴水 0.56 点，IC 贴水 10.55 点，市场情绪转弱。

外盘方面，隔夜美股全线下跌，新能源汽车板块走弱，特斯拉大跌拖累美股，美债收益率多数下跌。

美国 10 月 PPI 再度大幅上涨 8.6%，通胀飙升。美联储布拉德预计明年将有两次加息。

操作建议：从盘面来看，近期央行超预期投放资金、通胀预期缓和以及房地产风险风险有所释放，但

市场反应较有限，股指走势仍偏向震荡，市场热点较为分散，短线资金博弈较为明显。股指延续结构化行

情，题材炒作不断，下游消费频繁调价带动通胀预期的抬升，但 PPI 预计筑顶下周期股连续走弱，股指上

涨较为乏力，不过宏观经济偏弱背景下市场对于四季度降准仍有期待，股指走势存在支撑。总体来看，A 股

整体表现缺乏持续上升的动能，短期以调整行情对待，大跌可能性不大。（以上观点仅供参考，投资有风

险，入市需谨慎）
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焦煤现货市场报价

京唐港仓单

（百驰 1 号）

——

蒙 5#精煤

（出厂含税）

3100（0）

临汾低硫主焦煤

(出厂含税)

3650（-250）

灵石肥煤

（出厂含税）

3100（0）

唐山主焦煤

（出厂含税）

3680（0）

长治瘦主焦煤

（出厂含税）

3300（-250）

乌海 1/3 焦煤

（出厂含税）

2900（-200）

临沂气煤

（出厂含税）

2130（0）

焦煤方面，2201合约夜盘跌 4.34%报 2214元/吨。现货市场气氛偏弱，山西地区炼焦煤价格大面积回调。

供应端，蒙煤甘其毛都口岸通车回到 300车/日的水平，澳煤通关增加，电煤价格暴跌后中间煤种回流补充

配煤供给，综合看供应紧张有所改善，部分煤矿出现发运不畅库存积压的情况。需求端，下游焦钢企业在

严格减、限产的情况下仍濒临亏损，向下传导不畅的情况下需要向上打压原料价格，悲观情绪下中下游接

货谨慎，需求预计持续疲软。短期看，供应问题改善，国产煤与进口煤基本落至同一价格水平，但需求疲

软依旧，价格仍有下行空间，悲观情绪下盘面预计偏弱宽幅震荡，操作上建议观望为主。（以上观点仅供

参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

焦煤 2201

2170 2320

偏弱震荡 观望强支撑 强压力

1900 2700
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焦炭方面，2201合约夜盘收跌 4.67%报 2880元/吨。现货市场，部分钢厂亏损严重率先开启第三轮 200

元/吨提降。供应端，政策限产有一定放松，但部分焦企出货不畅库存积压，出现主动限产的情况，当前焦

企积极去库的思路下话语权较弱。钢厂方面，因天气治理问题部分地区严格限产，叠加近期钢材价格暴跌

部分钢厂出现亏损，需求疲软难改。港口方面，资源较少且集港价格倒挂，贸易商当前多观望为主。目前

看低需求高库存下焦炭 3轮提降落地仍有 2-3 轮的调价空间，本就薄利使得焦炭相对焦煤偏强，但整体悲观

情绪下焦炭偏弱震荡，建议观望为主。（以上观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

焦炭 2201

2840 3020

企稳震荡 观望强支撑 强压力

2740 3420

焦炭现货市场报价

日照港准一级（出库）

3700（-100）

山西准一级

3640（0）

唐山准一级

4020（-0）

山东准一级

4000（0）

福州港准一级

3970（0）

阳江港准一级

3980（0）

防城港准一级

3975（0）

出口一级 FOB/$

693（0）
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铁矿现货市场主流报价

品种 现货价格折盘面 涨跌

超特粉 552 -3

PB粉 714 -14

数据来源：Mysteel，优财研究院

短期思路：昨日夜盘矿石下跌。Mysteel 统计全国 45 个港口进口铁矿库存为 14491.95 万吨，环比增

446.47 万吨，连续五周累库。本周螺纹产量 290.56 万吨，环比上周增加 17.79 万吨。Mysteel 公布本周产

量数据，其中螺纹钢 288.4 万吨，环比下滑 2.16 万吨。五大品种产量 920.36 万吨，环比下滑 1.54 万吨。

钢产量的下滑意味着矿石需求的走弱。9 月份粗钢、生铁和钢材日均产量分别为 245.83 万吨，217.3 万吨

和 339.83 万吨，环比 8 月分别回落 8.45%、5.82%和 3.17%。我们认为螺纹和矿石需求双走弱的背景下，矿

石仍未见底，矿石期货我们建议可以逢高做空。（以上观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

铁矿 2201

511 761

下跌 做空强支撑 强压力

511 805
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钢材现货价格

地区/基差 价格 涨跌

天津螺纹 4907 -41

上海螺纹 5113 -31

上海热卷 4920 -40

数据来源：Mysteel，优财研究院

短期思路：昨日夜盘螺纹下跌。我们认为，螺纹钢依然再走需求走弱的逻辑，与此同时，近期煤焦价

格暴跌，钢材成本出现崩塌，对钢价也有一定的利空影响。Mysteel 公布需求数据，本周螺纹钢表观需求

292.85 万吨，依然远低于去年同期。五大品种钢表观需求 907.93 万吨，也偏弱。近日国家统计局公布房地

产数据，中国 1-9 月份，全国房地产开发投资 112568 亿元，同比增长 8.8%；比 2019 年 1-9 月份增长 14.9%，

两年平均增长 7.2%。近期房地产行业依然走弱，对螺纹利空。金九银十后，螺纹钢的传统淡季即将到来。

对于螺纹期货，我们仍建议可以逢高做空。（以上观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

螺纹 2201

3982 5180

下跌 做空强支撑 强压力

3982 5870
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玻璃纯碱现货市场主流报价

品种 现货价格折盘面 涨跌

湖北三峡 2180 -40

沙河德金（5.5税点） 2135 0

重碱沙河低端 3420 0

重碱华中低端 3500 0

数据来源：隆众资讯，优财研究院

玻璃：玻璃夜盘重挫，创下新低，盘中交投活跃。近期玻璃现货市场总体走势依旧偏弱，生产企业的

产销没有明显的增加，市场信心不足。为了加快出库速度，部分地区生产企业的价格调整幅度开始加快，

以增加市场竞争能力。前期部分地区大型厂家对市场看好，价格居于高位，同时库存也环比有比较大幅度

的上涨。后期随着市场需求的平淡，开始进行价格调整，效果一般。近期继续大幅度的调整，本地及周边

地区生产企业基本都是同比例的跟进，因此厂家库存并没有出现较大幅度削减。15 日山东地区一条 600 吨

生产线冷修停产。玻璃现货价格开始出现大幅度大面积降价，未来玻璃冷修的概率在不断提升，此外地产

预期也出现边际改善，05 合约已出现中期配置机会，操作策略建议做多玻璃 05 合约。（以上观点仅供参考，

投资有风险，入市需谨慎）

纯碱：纯碱夜盘偏弱运行，逼近调整前低。国内纯碱市场整体走势大稳小动，个别企业价格有所调整，

报价松动。供应方面来看，中源化学受限电影响有所减弱，日产量较之前增加；安徽德邦装置负荷提升；

其他个别企业日产量有所调整。纯碱行业整体开工率有所回升。企业出货一般，主要执行前期订单，部分

企业库存有涨。需求方面来看，下游需求表现疲软，在市场情绪影响下，心态谨慎，保持观望，采购积极

性不高。短期来看，国内纯碱价格窄幅整理为主，前期高端价格或将有所回调。操作策略建议短空。（以

上观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

玻璃 2201

1580 1700

低位震荡 多玻璃 05 合约强支撑 强压力

1500 2000

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

纯碱 2201

2480 2600

低位震荡 短空强支撑 强压力

2400 2800



优财研究院

地区 价格 涨跌

西北 3100-3800 0/0

东北 3250-3300 0/0

华北 2950-3300 0/0

山东 2950-3050 -10/0

华东 3300-3540 0/-60

华南 3200-3450 -50/-50

西南 3400-3580 -50/-50
数据来源：卓创资讯 优财研究院

早间 API 数据显示库存减少，且白宫早间表示今天不会宣布释放战略石油储备的计划，国际原油大幅

反弹，另外 EIA 能源报告预测明年原油供应增加，导致市场揣测拜登政府可能搁置释放该国紧急储备的计

划。API 库存报告显示，截至 10 月 29 日当周，截至 11 月 5 日当周，原油库存减少 248.5 万桶，汽油库存

减少 451.6 万桶，馏分油库存减少 330 万桶。

沥青现货市场来看，国内气温大幅下降，北方地区降雪导致沥青需求减少，现货市场情绪转淡，多地

下调沥青现货价格。尽管近期原油价格高位震荡对沥青价格形成支撑，但沥青自身弱势需求持续压制沥青

价格。隔夜原油价格大幅反弹，预计沥青小幅高开，但上方空间谨慎对待，参考区间 2900-3100。（以上观

点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

沥青 2112

2900 3100

震荡 谨慎低吸强支撑 强压力

2880 3120

http://news.fx678.com/keyword/100414
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地区 价格 涨跌

太仓 2880-2930 -25/-30

山东 2890-3300 +40/0

广东 2910-2960 +10/0

陕西 2600-2860 0/-90

川渝 2750-2900 +30/0

内蒙 2500-2630 -100/0
数据来源：卓创资讯 优财研究院

基本面信息：1、昨日港口现货价格偏稳，内地产区现货再度调降，其中太仓 2880（-25），内蒙 2500

（-100）；2、上周卓创港口库存 85.2 万吨（-7.1），港口仍然存在滞港现象，且现货价格回落背景下下

游提货意愿回升；上周内地企业库存 7.27（-0.66）天，转为去库。3、动力煤市场再次转弱。

操作建议：前期消息显示山西省国有煤炭企业 5500 大卡市场煤坑口价一律下调至 900 元/吨，叠加神

华外购价格执行期限内临时下调百元以上，动力煤市场再度转弱。动力煤现货市场再度调降，期货价格跟

随回落，甲醇再次受成本端带动下行。现货市场来看，港口现货基本持稳，截至晚间收盘太仓-01 合约基差

再次升高至+275。隔夜甲醇期货价格大幅下跌，晚间商品普跌叠加成本端继续转弱，甲醇一度跌至 2600 下

方，预计日内偏弱震荡运行，参考区间 2550-2800。（以上观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎）

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

甲醇 2201

2550 2800

震荡偏弱 观望强支撑 强压力

2550 2820
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