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品种观点：

【利率债】11 月 21 日，国债期货收盘多数上涨，30 年期主力合约涨 0.47%，10 年期主力合约涨 0.17%，5

年期主力合约涨 0.15%，2 年期主力合约跌 0.01%。

公开市场方面，央行公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，11 月 21 日以固定利率、数量招标方式开展

了 4701 亿元 7 天期逆回购操作，操作利率 1.50%。当日 3282 亿元逆回购到期。

资金面方面，Shibor 短端品种多数下行。隔夜品种下行 1.5BP 报 1.455%；7 天期下行 2.5BP 报 1.659%；14

天期下行 4.0BP 报 1.865%；1 个月期上行 0.1BP 报 1.792%。

一级市场方面，国开行 3 年、7 年期金融债中标收益率分别为 1.6800%、1.9923%，全场倍数分别为 2.33、

3.29，边际倍数分别为 1.03、1.42。

进出口行 3 年、5 年、10 年期金融债中标收益率分别为 1.7245%、1.8559%、2.1859%，全场倍数分别为 2.89、

2.87、2.96，边际倍数分别为 2.98、3、3.12。

国开行 5 年期金融债“24 国开 17”中标利率为 1.73%，全场倍数 6.44，边际倍数 3.71。国开行 10 年期金

融债“24 国开 20”中标利率为 2.08%，全场倍数 5.13，边际倍数 1.83。

【股指期货】 周四（11 月 21 日）A 股三大指数震荡整理，截止收盘，沪指涨 0.07%，收报 3370.40 点；深

证成指跌 0.07%，收报 10819.88 点；创业板指跌 0.09%，收报 2265.87 点。沪深两市成交额达到 1.61 万亿元，

较昨日微幅缩量 29 亿。

沪深 300 指数 11 月 21 日窄幅震荡，收盘 3989.30，环比上涨 3.52。

【焦炭 焦煤】11 月 21 日，焦炭加权指数震荡趋强，收盘价 1971.3 元，环比上涨 34.3。

11 月 21 日，焦煤加权指数强势，收盘价 1324.1 元，环比上涨 33.8。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

焦炭：焦炭第三轮降价落地，焦企利润略有收窄，但焦企生产积极性尚可，焦炭发运正常。钢材成交略好，

铁水产量稳定，短期对原料端的刚需仍存在。煤矿生产仍在恢复中，焦煤库存缓慢回升。

炼焦煤市场偏弱运行。现山西吕梁柳林低硫主焦煤 1500 元/吨，中硫主焦煤 1535 元/吨，甘其毛都口岸蒙

5#精煤 1420 元/吨，港口俄罗斯 K4 主焦煤 1240 元/吨，澳洲峰景 221 美元/吨。 （数据来源：wind ）

【郑糖】因 ISO 下调全球糖供应短缺预估美糖周三震荡下跌。虽然美糖下跌但是郑糖受新糖报价坚挺支持资
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金作用 2501 月合约期价周四继续震荡上行。夜盘，因短线涨幅较大与美糖下跌影响郑糖 2501 月合约震荡休整。

国际糖业组织（ISO）11 月 20 日发布报告，将 2024/25 榨季的全球食糖消费量预估从 1.8287 亿吨下调至 1.8158

亿吨；2024/25 榨季全球食糖供应短缺预估从之前的 358 万吨下调至 251 万吨；预计 2024/25 榨季全球食糖总产

量为 1.7907 亿吨，较之前预测的 1.7929 亿吨略有下降。

【胶】因昨日涨幅较大受技术面影响沪胶周四震荡休整。夜盘，因东南亚现货报价走低影响多头平仓打压沪

胶震荡走低。据 LMC Automotive 最新发布的报告显示，2024 年 10 月全球轻型车经季节调整年化销量为 9,300

万辆/年，较上月有所提升。从同比数据来看，当月销量实现反弹，较 2023 年同期增长了 6%，扭转了前几个月

的下滑走势。全球轻型车市场 1-10 月累计销量则较去年同期小幅增长了 1%。

【豆粕】国际市场，11 月 21 日，CBOT 大豆震荡收跌，主力 2501 合约收于 980.75 美分/蒲式耳，跌幅 1.03%。

商品气象集团预计，降雨将巴西作物稳定生长，南美天气提振丰收的前景。美国农业部周四公布的出口销售报告

显示，11 月 14 日止当周，美国当前市场年度大豆出口销售净增 186.06 万吨，较之前一周增加 20%，较四周均值

减少 7%。其中对中国大陆出口销售净增 119.7 万吨。国内市场，11 月 21 日，豆粕期价震荡运行，M2505 合约收

跌 0.18%，收于 2822 元/吨。当前国内进口大豆供给宽松且压榨利润较好，油厂周度大豆压榨量回升至 200 万吨

之上。受下游提货量增加影响，豆粕库存降速加快。不过美国大豆收割即将结束，历史次高的纪录叠加南美丰产

预期强劲，进口大豆到港数量较大等待通关，供应预期充裕的情况下限制豆粕价格。多空交织，豆粕仍处区间震

荡状态，后市关注大豆到港量，豆粕库存变化及南美主产区的天气情况。

【生猪】11 月 21 日，LH2501 收跌 0.29%，收于 15505 元/吨。随着国内气温大幅下降，消费需求有所回暖，

白条购销节奏加快，中大猪需求也有所回暖的迹象，对市场的支撑有所增强。南方部分地区零星出现腌腊的现象，

消费需求逐渐的回升，猪价底部支撑或将转强。不过，11 月规模猪企计划生猪出栏较多，集团日均出栏量保持

高位，供应压力依然较大。生猪或宽幅震荡走势，后市关注规模企业生猪出栏节奏变化情况以及猪肉消费需求的

增量。

【棕榈油】11 月 21 日，棕油期价跌破高位盘整区间大幅走低。主力合约 P2501 日 K 线收大阴线。最高价 9886，

最低价 9532，收盘价在 9556，较上一交易日跌 4%。高频数据显示：据船运调查机构 SGS 公布数据显示，预计马

来西亚 11 月 1-20 日棕榈油出口量为 781948 吨，较上月同期出口的 851345 吨减少 8.2%。

【沪铜】美联储官员表示通胀仍令人担心，不急于降息，美元指数反弹，铜价施压。中国 11 月 LPR 出炉，

与上期持平，符合预期，业内调降年底降息预期，认为明年才会有新的降息降准动作。高盛预计明年中国将降息

40 个基点，大幅增加赤字，经济增长由出口驱动转向政策支持。基本面，需求端偏弱，铜持仓持续减少，再创

阶段新低，市场交投低迷，缺乏主动性买盘或者抛盘。短期关注美元指数的走势，中期关注国内政策端变化。
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【碳酸锂】电碳 7.78-8.10 万元/吨，均价 7.94 万元/吨，环比上一工作日上涨 350 元/吨;工碳 7.565-7.665

万元/吨，均价 7.615 万元/吨，环比上一工作日上涨 500 元/吨。期货主力合约 2501 收盘于 81950 元/吨，跌 0.67%，

资金流出 9313.38 万元，碳酸锂指数日增仓（-3848）手，基差走弱至-2550。碳酸锂仓单 53287 手，环比上一交

易日增仓 299 手。近期碳酸锂期货市场与权益市场走势相关性较大，盘面整体呈现下跌趋势，其中伴随着基本面

边际改善，资金多空博弈较为频繁，但波动依旧在预期价格区间之内，并非是单边持续利好的表现。现货市场下

游材料厂对后续订单的实际成交情况不确定性较大，整体上下游采买情况较上月情绪减弱较为明显。综上，尽管

近几周供给端略有去库态势，但无论从技术盘面还是宏观盘面，不建议持有冲高的观点，但日内先涨后跌的情形

是存在的，追高风险较大，故建议或保持逢高沽空思路，设好止损即可。

【原油】俄罗斯首次在冲突期间使用洲际弹道导弹，俄乌地缘冲突近期升温为油价提供上行题材。挪威最大

油田 Johan Sverdrup 油田已恢复生产。EIA 原油库存累库。近期消息影响较多且复杂，但暂时缺乏清晰的单边

驱动，短期油价或维持震荡波动，美原油运行区间参考 65-75 美元/桶，截至昨日国内日盘收盘时间，布油主力

合约报 72.87 美元/桶，前值 72.98 美元/桶，美原油主力合约为 69.16 美元/桶，前值 69.29 美元/桶。国内原油

期货 SC 主力合约震荡波动，收盘报 528.6 元/桶（环比+0.9，涨幅 0.17%），成交量环比减少，持仓量环比减少

2024 手至 2.54 万手，短期或震荡波动，暂时观望或震荡思路对待。

【棉花】周四夜盘，郑棉主力合约收盘 13950 元/吨。消息面，机采棉 5.98-6.36 元每公斤，纺织企业采购

原料积极性逐渐转淡，据调查，11 月中旬棉纺织企业棉花工业库存呈小幅增加态势，产成品略有累库。

【钢材】11 月 21 日，rb2501 收报 3332 元/吨，hc2501 收报 3497 元/吨。期螺围绕 3350 反复博弈，目前仍

处于预期占据主导阶段，产业端供需弱平衡状态，矛盾并不突出，在十二月份重大会议来临之前，钢价还在上涨

趋势之中，但不排除市场围绕冬储进行博弈，再次回调，继续关注后续宏观利好政策、冬储力度及库存变化。

【氧化铝】11 月 21 日，ao2501 收报 5364 元/吨。截至本周四全国氧化铝产能利用率为 85.85%，较上周下

降 1.4 个百分点。 本周氧化铝产能利用率小幅下跌，因环保督察及矿石保供能力下降，部分氧化铝厂被迫减压

产，涉及产能约 180 万吨/年。 下周氧化铝产能维持稳定运行概率较大，原料供应内忧外患，生产缺乏稳定性。

另外，年底前没有氧化铝产能新投计划，供应端难有增量释放。

【沪铝】11 月 21 日，al2412 收报于 20720 元/吨。今日电解铝市场承压回调，国内现货铝市场主流成交价

格在 20600-20700 元/吨之间，较上一交易日下跌。期盘回撤，现货成交温和，市场交投气氛淡稳。沪铝上午盘

面涨跌互现，下午盘面快速拉升后重心回撤。宏观面国内取消铝材等产品出口退税的政策影响逐渐消化，市场心

态趋向谨慎，关注点继续转向基本面为主。铝板块氧化铝期货市场窄幅震荡，成本面延续高位。供应端维持高负

荷平稳开工，消费地到货一般，铝锭社会库存继续下降，部分铝厂受成本高企影响计划检修，但总体影响量有限，
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基本面总体对铝价支撑较强。下游需求降温，前期补货结束，现货需求收收缩。
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