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发布日期：2021年11月09日 优财研究院

宏观：央行创设推出碳减排支持工具

央行继续维持千亿逆回购操作，资金面呵护态度，银行间市场资金面延续稳势，隔夜和七天回购利率

变动不大。沪深股指温和反弹，北向资金交易活跃度持续低迷，上证指数收涨 0.2%报 3498.63 点，锂电池

股强势反弹，稀土、环保、航空运输、机场、钢铁、石化板块走强，元宇宙概念股依旧活跃，而医疗器械、

疫苗、风电股全天低迷。债市上周明显走强后短期缺乏增量因素，国债期货窄幅震荡多数收平，10 年期主

力合约涨0.01%，银行间主要利率债收益率小幅上行1bp左右，10年期国债活跃券210009收益率上行1.5bp。

央行创设推出碳减排支持工具这一结构性货币政策工具，以稳步有序、精准直达方式，支持清洁能源、

节能环保、碳减排技术等重点领域的发展，并撬动更多社会资金促进碳减排。央行通过碳减排支持工具向

金融机构提供低成本资金，引导金融机构在自主决策、自担风险的前提下，向碳减排重点领域内的各类企

业一视同仁提供碳减排贷款，贷款利率应与同期限档次贷款市场报价利率（LPR）大致持平。碳减排支持工

具发放对象暂定为全国性金融机构，人民银行通过“先贷后借”的直达机制，对金融机构向碳减排重点领

域内相关企业发放的符合条件的碳减排贷款，按贷款本金的 60%提供资金支持，利率为 1.75%。

当前货币政策在经济“类滞胀”环境下面临两难境地，经济动能下行制约货币收紧，但也需避免货币

宽松助长通胀预期，降准预期落空+央行逆回购积极投放”体现了央行以补缺口为主的流动性投放思路。四

季度资金面预计仍将以稳为主，央行仍将根据流动性变化精准操作，保持货币市场利率围绕央行操作利率

平稳运行，结构性货币政策仍是主要工具，降准仍有待触发剂，年底 PPI 拐点回落叠加外需压力加大下或

是政策转向全面稳增长的重要窗口期。

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不变，2.95%-3.0%一线仍是长端收益率上行约束。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，周一 A股震荡回升，三大股指涨跌不一，沪指收盘未能守住 3500 点。板块方面，锂电池概

念股和经济复苏题材股走强，消费股走弱，食品饮料、医药板块下跌。市场交投保持较高情绪，两市成交

金额连续 12 个交易日超万亿元，不过北向资金净流出 10.03 亿元。升贴水方面，股指期货全线转为贴水，

IF 贴水 4.78 点，IH 贴水 2.87 点，IC 贴水 4.77 点，市场情绪转弱。

外盘方面，隔夜美股走高，能源和原材料股领涨，标准普尔 500 指数创历史新高。美国国会批准超过 1

万亿美元基础设施支出计划推动美股走高。

操作建议：从盘面来看，近期市场风险有所释放，叠加外围市场风险偏好提升，股指走势有所企稳，

但沪指整体围绕 3500 点附件回来波动，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。关注本周中美两国和欧元区通胀数据。（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)

3900（0）

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）

3100（0）

临沂气煤

（出厂含税）

2130（0）

焦煤方面，2201合约夜盘跌 2.11%%报 2322.5元/吨。现货市场气氛偏弱，部分煤种价格下调。基本面

上，滞港澳煤通关加上产地小幅增产使得供应量边际增加，下游焦企降价两轮，利润微薄叠加生产受限，

多减少采购观望待降，使得上游出现累库。近期产地大雪，对交通运输略成阻碍，关注后续天气变化。短

期看焦煤现货价格还有回调空间，但随着电煤价格企稳，政策不在力压煤价，焦煤价格难在冬储季大幅坍

塌，预计盘面大幅贴水还需反弹修复。操作上，悲观情绪释放，但现货价格进入下行周期，情绪依然偏弱，

预计短期宽幅震荡，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

2240 2520

企稳震荡 观望强支撑 强压力

2070 2720
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焦炭方面，2201合约夜盘收跌 0.59%报 3050元/吨。现货市场第二轮 200元/吨落地，周内或开启第三

轮提降。供应端限产仍在继续，但随着电力紧张问题缓和，部分地区能耗控制有放松，另外部分有供暖任

务的焦企复产，供应边际宽松。当下焦炭库存积压上游，销售压力显现，北方暴雪或进一步影响发运，短

期看供应端维持弱势。钢厂方面限产严格，铁水日产新低使得库存可用天数回归合理水平，补库需求暂缓，

不过关注多省市取消有序用电后是否迎来钢厂复产。港口方面，可售资源较少，产地提降后港口抛货的情

况增加，集港成本再度倒挂。短期看低需求高库存下焦炭预计仍有 1-2 轮的调价空间，但当前成本松动却未

坍塌，低利润下焦炭相对抗跌，盘面悲观情绪释放，焦炭或震荡企稳，等待反弹修复贴水，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

2950 3270

企稳震荡 观望强支撑 强压力

2770 3420

焦炭现货市场报价

日照港准一级（出库）

3800（-100）

山西准一级

3640（-200）

唐山准一级

4020（-0）

山东准一级

4000（0）

福州港准一级

3970（-200）

阳江港准一级

3980（-200）

防城港准一级

3975（-200）

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 555 0

PB粉 728 -11

数据来源：Mysteel，优财研究院

短期思路：昨日夜盘矿石震荡。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 4948 -31

上海螺纹 5144 62

上海热卷 4960 10

数据来源：Mysteel，优财研究院

短期思路：昨日夜盘螺纹震荡。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 2220 -100

沙河德金（5.5税点） 2135 -110

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：玻璃夜盘偏强震荡，期货仍然大贴水，市场表现理性。国内浮法玻璃市场成交重心大幅走低且

少数区域降幅明显。沙河市场交投延续弱势，市场成交十分灵活，生产企业政策不一，整体价格重心仍下

移。周末东北市场价格普遍下调，部分企业增加外发量，价格根据外发市场不同有所差异。华中地区价格

延续下行走势，多数厂家产销一般，库存缓慢上升。华东市场多数企业降价护市，成交重心继续下行，走

货一般情况下，价格或有下降预期。华南市场交投氛围整体偏弱，各原片企业价格纷纷下调，幅度 60-200

元/吨不等，市场成交重心不断下行下，下游观望为主。西南成都地区价格下调，幅度 60-80 元/吨，厂家出

货普遍偏弱，基本五成左右；西北地区价格受天气影响，交通不便，出货放缓，价格大幅下调。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：纯碱夜盘先抑后扬，近期波动剧烈。国内纯碱市场总体运行稳定，多数企业报价持稳，个别企

业价格有所松动。供应端，部分企业装置负荷提升，其中，盐湖装置开工恢复至 6 成左右；金昌装置开工

提至 7 成；安徽德邦装置开工在 8 成左右。此外，受限电影响，安徽红四方装置有所减量。其余企业开工

正常，日产量相对稳定。企业出货一般，新签订单较少，部分企业库存呈上涨趋势。需求端，下游需求变

化不大，对碱厂的高价纯碱仍存抵触情绪，采购意愿不高，心态谨慎，观望为主。短期来看，国内纯碱市

场以稳为主，企业价格灵活调整，一单一议。操作策略建议暂时观望。

品种 短线支撑 短线压力 短线趋势 短期建议

玻璃 2201

1600 1800

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

2500 2800

震荡 观望强支撑 强压力

2400 3000
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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 2960-3050 0/-200

华东 3300-3540 0/-60

华南 3250-3500 -50/-50

西南 3400-3630 -50/-130
数据来源：卓创资讯 优财研究院

美国能源部数据显示，美国战略石油储备中的原油库存上周减少了 314 万桶，创下 2017 年 7 月以来最

大单周跌幅，库存已降至 2003 年以来的最低水平，同时沙特阿拉伯国有石油生产商沙特阿美提高了其原油

官方售价，提振了油价。EIA 库存报告显示，截至 10 月 29 日当周，原油库存增加 329 万桶至 4.341 亿桶，

为 8 月以来的最高水平；精炼油库存增加 216 万桶，汽油库存减少 148.80 万桶。

昨日沥青期货价格大幅回落，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，预计沥青延续偏弱运行，参考区间 2880-3060。（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

2880 3060

震荡偏弱 高抛低吸强支撑 强压力

2860 3080

https://quote.fx678.com/symbol/CONC
https://quote.fx678.com/symbol/CONC
http://news.fx678.com/keyword/100414
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地区 价格 涨跌

太仓 2905-2960 +50/+40

山东 2850-3300 0/0

广东 2900-2960 +20/-20

陕西 2600-2950 -100/0

川渝 2720-2900 0/-50

内蒙 2600-2630 +50/0
数据来源：卓创资讯 优财研究院

基本面信息：1、昨日港口现货价格小幅回升，内地产区现货偏稳运行，其中太仓 2905（+50），内蒙

2600（+50）；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：昨日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/吨的消息基本得到认

证，叠加神华外购价格执行期限内临时下调百元以上，给上周后半周稍有起色的市场情绪再泼冷水。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，港口情绪有所回

升，内地产期现基本持稳，下游接货意愿逐渐回升，后续关注气头装置检修降负情况。短期煤价再次转弱，

甲醇跟随回落，预计日内震荡运行为主，参考区间 2760-2900。（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

2760 2900

震荡 回调低吸强支撑 强压力

2740 2920



优财研究院

重要提示

分析师承诺
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