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美联储利率纪要分歧上升，中央汇金增持四大

行股份

[Table_Rank]报告日期： 2023-10-12

外汇期货

美联储纪要暗示高利率将维持一段时间

美联储最新的利率会议纪要表明了内部分歧的上升，纪要开始
讨论政策的双向风险，这意味着货币政策对于实体经济负面作
用也在讨论范围之内，美元继续受制。

股指期货

中央汇金时隔八年再度增持四大行股份

中央汇金的出手为当前低迷的 A股再添变数。由于前期政策刺
激效果偏弱，本次中央汇金的增持行为释放了非常清晰的托举
股市的目的，后续市场情绪能否被激活仍待观察。

贵金属

美国 9 月 PPI 同比上升 2.2%

金价震荡收涨，美债收益率继续下行，美联储官员讲话偏鸽派，
表示对通胀的降温满意，意味着进一步加息的可能性较低。欧
央行官员同样暗示加息周期步入尾声，外盘黄金见底。

能源化工

俄罗斯：OPEC+协议可能延长

油价下跌，回吐巴以冲突以来的大部分涨幅。巴以冲突暂未对
原油供应构成显著威胁，风险溢价回吐。

农产品

巴西中南部 9月下半月糖产量几乎翻番

巴西中南部 9月下半月的糖产量为 336 万吨，几乎是去年同期的
两倍，因干燥的天气条件令收割和加工速度加快。9月下半月的
甘蔗压榨量及产糖量均高于此前预期，影响偏空。
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1、 金融要闻及点评

1.1、外汇期货（美元指数）

美国 9 月 PPI 涨幅高于预期 (来源：Bloomberg)

美国 9 月 PPI 年率为 2.2%，预期 1.6%，前值 1.6%；9 月 PPI 月率为 0.5%，预期 0.3%，前
值 0.7%。汽油的花销上涨了 5.4%。扣除食品和能源因素后，美国 9月核心 PPI 年率为 2.7%，
预期 2.3%，前值 2.2%；9月核心 PPI 月率为 0.3%，预期 0.2%，前值 0.2%。

美联储理事Waller 称可静观其变再做决定 (来源：Bloomberg)

美联储理事 Christopher Waller 表示，随着金融市场收紧，美国央行在采取进一步的利率行
动前可以先观望形势的发展。“经济的实体面似乎表现不错。名义方面正朝着我们希望的
方向发展。所以我们现在所处的位置是可以观望看看利率走势，” Waller 周三在犹他州帕
克城举行的年度 E2 峰会上说。

美联储纪要暗示高利率将维持一段时间 (来源：Bloomberg)

周三在华盛顿发布的 9月会议纪要显示，“与会者普遍认为，在货币政策立场保持限制性
的情况下，委员会实现政策目标所面临的风险将变得更趋于双向”。“所有与会者”都认
为委员会可以“谨慎行事”，利率决策将取决于经济数据表现并考虑“风险平衡”。

点评：美联储最新的利率会议纪要表明了内部分歧的上升，纪要开始讨论政策的双向风险，
这意味着货币政策对于实体经济负面作用也在讨论范围之内，美元继续受制。美联储最新
的利率会议纪要表示委员认为目前的政策存在双向的风险，这意味着政策对于经济的抑制
作用也成为了政策考量的一部分，相较于政策对于通胀的压制，对于经济的抑制作用被提
起表明了明显的鸽派倾向，这种分歧可能暗示加息结束，因此对于美元指数明显是下行压
力。

投资建议：美元短期存在下行压力。

1.2、股指期货（沪深 300/中证 500/中证 1000）

上海链家研究院数据：9月上海二手房成交同比下降 12% (来源：wind)

上海链家研究院数据，9 月，上海市共成交二手房 1.53 万套，环比增长 12%，同比下降 17%；
成交金额 537 亿元，环比增长 18%，同比下降 12%；套均总价 351 万元/套，环比增长 6%，
同比增长 6%；成交均价 41928 元/平，环比增长 4%，同比增长 6%

中央汇金时隔八年再度增持四大行股份 (来源：wind)

10 月 11 日晚间，国有四大行集体发布关于控股股东增持本行股份的公告，汇金公司分别对
中国银行、农业银行、工商银行、建设银行增持 2488.79 万股、3727.22 万股、2761 万股、
1838 万股 A股股份，拟在未来 6个月内（自本次增持之日起算）以自身名义继续在二级市
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场增持本行股份。

证监会：适时出台资本市场支持高水平科技自立自强系列措施 (来源：wind)

证监会副主席表示，下一步，证监会将适时出台资本市场支持高水平科技自立自强的系列
政策措施，进一步强化各板块对不同类型、不同发展阶段的科创企业的融资支持。汇聚创
新要素，激发创新活力，促进形成高水平创新主体，畅通“科技—产业—金融”良性循环。

国务院国资委召开中央企业经济运行情况通报会 (来源：wind)

国务院国资委召开中央企业经济运行情况通报会强调，要全力拓市降本提效益，积极抢抓
市场机遇，用好国家和各地各部门支持政策，及时优化经营策略和产品结构，在细分市场
开拓、新兴需求响应、供给能力改善等方面提速提质，大力压降成本费用，眼睛向内、管
理挖潜，加大全产业链、全价值链降本节支力度，不断提升经营效率和质量。要扩大有效
投资增后劲，聚焦重点领域快投尽投，加快“十四五”规划重点项目落实落地，瞄准未来
发展早投优投，积极布局一批强牵引、利长远的重大项目，不断抢占新领域新赛道，加快
塑造新质生产力。扎实开展清欠行动，带头偿还拖欠其他企业账款，严防农民工工资拖欠
问题。

点评：中央汇金的出手为当前低迷的 A股再添变数。由于前期政策刺激效果偏弱，本次中
央汇金的增持行为释放了非常清晰的托举股市的目的，后续市场情绪能否被激活仍待观察。

投资建议：经济止跌，基本面矛盾有所缓和，中期仍然看好顺周期品种的超额收益。

2、 商品要闻及点评

2.1、贵金属（黄金）

美联储理事沃勒表示，长期利率由市场决定 (来源：wind)

美联储理事沃勒表示，长期利率由市场决定。当失业率低而赤字达到 6%时，很难认为这是
可持续的；过去三个月的通胀数据“非常好”，美联储终于实现了所期望的良好通胀水平；
如果当前趋势持续下去，通胀基本上将回到目标水平；第三季度GDP 增速可能超过 4%，
经济真的正在蓬勃发展。

欧洲央行管委内格尔：暂停加息可能是一个选项 (来源：wind)

欧洲央行管委内格尔：暂停加息可能是一个选项，通胀问题还很严重，但一定程度上已经
控制住了。

美国 9 月 PPI 同比上升 2.2% (来源：wind)

美国 9 月 PPI 同比上升 2.2%，预期 1.6%，前值自 1.6%修正至 2%；环比升 0.5%，预期 0.3%，
前值 0.7%。9 月核心 PPI 同比上升 2.7%，预期 2.3%，前值 2.2%；环比升 0.3%，预期及前
值均为 0.2%。
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点评：金价震荡收涨，美债收益率继续下行，提振市场风险偏好。美联储官员讲话偏鸽派，
表示对通胀的降温满意，意味着进一步加息的可能性较低。欧央行官员同样暗示加息周期
步入尾声，近期金融市场波动加大后，欧美货币政策表态边际出现重要转向。美国 9月 PPI
反弹幅度高于市场预期，主要是受到能源价格上涨的推动，核心 PPI 温和反弹，对市场整
体影响有限。关注即将公布的美国 9月 CPI 数据，市场预期通胀继续降温。

投资建议：外盘黄金见底，内外黄金价差收缩。

2.2、能源化工（原油）

俄罗斯：OPEC+协议可能延长 (来源：Bloomberg)

俄罗斯总统普京：欧佩克+的（减产）协议很有可能会延长，如果没有减少石油供应，油价
可能现在已经下跌到每桶 50 美元以下，明年可能会采取进一步措施稳定市场。

EIA：下调今年全球原油需求增速预期 5万桶/日 (来源：EIA)

EIA 短期能源展望报告：将 2023 年全球原油需求增速预期下调 5万桶/日至 176 万桶/日。
（此前为 181 万桶/日）EIA 短期能源展望报告：将 2024 年全球原油需求增速预期下调 4
万桶/日至 132 万桶/日。（此前为 136 万桶/日）EIA 短期能源展望报告：预计 2023 年美国
原油产量为 1292 万桶/日，此前预期为 1278 万桶/日。预计 2024 年美国原油产量为 1312 万
桶/日，此前预期为 1316 万桶/日。

美国API 原油库存大幅增加 (来源：API)

美国至 10 月 6 日当周 API 原油库存 1294 万桶，预期 130 万桶，前值-421 万桶。美国至 10
月 6 日当周 API 库欣原油库存 -54.7 万桶，前值 70.5 万桶。美国至 10 月 6 日当周 API 汽油
库存 364.5万桶，预期-190万桶，前值394.6万桶。美国至10月6日当周API精炼油库存 -353.5
万桶，预期-135 万桶，前值 34.9 万桶。

点评：油价下跌，回吐巴以冲突以来的大部分涨幅。巴以冲突暂未对原油供应构成显著威
胁，风险溢价回吐，后续事态是否升级并出现波及其他重要产油国的情况仍需观察。API
原油库存大幅上升，同时汽油库存上升，全球库存去化放缓，市场对需求前景的担忧仍然
是压制油价的重要因素。

投资建议：油价维持震荡走势。

2.3、能源化工（电力）

欧盟提出新方案弥合法德在核能问题上的分歧 (来源：Bloomberg)

距离能源部长会议只有几天，欧盟难以打破法国和德国之间关于核能在电力市场中地位的
争议。担任欧盟轮值主席国的西班牙提出了最新草案，但两国依旧在法国应该为其反应堆
群的扩建提供多少补贴的问题上存在分歧。最新草案删除了关于差价合约延期方面的规定，
德国担心这样可能会取消对法国延长核反应堆寿命的限制，从而压低整个欧盟的电价水平。
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九部门发文：完善峰谷分时电价政策 (来源：北极星售电网)

日前，交通运输部等九部门发布《推进城市公共交通健康可持续发展的若干意见》。《意
见》提出，完善峰谷分时电价政策，鼓励各地通过多种形式对新能源城市公交车辆充电给
予政策支持。《意见》表示，各地在保障新能源城市公交车辆夜间充电执行低谷电价的基
础上，结合新能源城市公交车辆日间补电需求，可在日间设置部分时段执行低谷电价，以
引导新能源城市公交车辆更多在低谷时段充电。

法国计划到 2035 年将光电发电量提高一倍 (来源：Bloomberg)

法国的目标是到 2035 年将其可再生能源装机容量增加一倍以上，并到 2050 年实现碳中和。
法国政府的目标是在 12 年内将风电、光电和水电装机容量从去年的 63.5GW 提高到
140-175GW，并增加沼气和绿氢等能源的使用目标。

点评：法国一直以核电作为主要发电能源，未来还有继续建设清洁的小型核电机组的计划，
在俄罗斯天然气进口大幅减少之际，法国核电的出口前景光明。而德国认为核电并非清洁
能源，于今年 4 月彻底去核。在欧盟关于核电的草案中，两国在核电是否能够进入差价合
约方面产生对立，差价合约原本是为确保可再生能源发电长期稳定回报而实行的，若核电
也能开展差价合约，则变相明确核电归属于清洁能源，且核电的远期地位将更难动摇，因
此谈判将直接关系到核电乃至法国在整个欧洲市场的地位，需持续关注其后续发展。

投资建议：今日欧美电力消息面均较为平淡，市场在等待巴以冲突局势的演变和天然气供
应问题的后续进展。欧洲方面，由于气价上涨，德国、法国和英国等地的气电和煤电发电
利润迅速拉升，英国煤气发电利润已转正，而德法点火价差也已靠近零值。煤气发电利润
虽有所改善，但 12 日西欧地区风电出力高企，光电也有所提升，煤气依旧处在受挤压状态，
电价或在超短期内受到压制。

2.4、能源化工（PTA）

国内两套 PX装置动态 (来源：CCF)

据悉华东一套 400 万吨 PX 装置因故负荷下降 20%附近，具体影响时长待跟踪。华南一套
260 万吨 PX装置因故节假日期间负荷下降，预计近日最低可能降至 50%附近，初步预计影
响 10 天左右。

韩国 10 月 1-10 日 PX 出口 (来源：CCF)

据悉，韩国 10 月 1-10 日 PX 出口总量约 6.1 万吨，全部出口至中国大陆。

聚酯瓶片减停产增多，负荷逼近三年新低 (来源：CCF)

近期，随着下游市场提货速度放慢，聚酯瓶片工厂装置减停产消息也陆续增多。截至目前，
华瑞信息初步统计涉及减停产产能已经超过 400 万吨，实际涉及日产量损失达到 1.3 万吨以
上。预计到本周末，国内聚酯瓶片工厂装置平均负荷将降至 80%附近（按设计产能 1601 万
吨计算，如按实际日最高产量作为基数计算，负荷在 72.5%附近），逼近三年以来的低点。
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点评：供应端，近期 PTA装置计划外检修装置增加，导致 PTA 整体开工率下滑。需求端，
亚运会期间检修的长丝装置开始逐步回归，但聚酯瓶片负荷下降较快，整体聚酯负荷节后
略有小幅回升。对于 PTA 而言，整体供需格局是有边际好转的，10 月由小幅累库转紧平衡，
但需求端再向上超预期的概率较低。虽然龙头企业有部分 PTA 装置出现计划外短停，但企
业同时也顺延了其他装置的原检修计划，因此现货市场出现明显的流动性超预期偏紧的可
能性较低，基差和月差持续向上的空间还是有限。

投资建议：近期油价和 PX成本端支撑减弱的影响，PTA 单边仍在回调趋势中，关注 PXN380
美元/吨附近的成本支撑。

2.5、能源化工（天然橡胶）

9 月我国汽车产销量环比均增长 10.7% (来源：中国汽车工业协会)

9 月当月，我国汽车产销延续增长态势，产销量均创历史同期新高。9月份，汽车产销分别
完成 285 万辆和 285.8 万辆，环比均增长 10.7%，同比分别增长 6.6%和 9.5%。1 至 9 月份，
汽车产销分别完成 2107.5 万辆和 2106.9 万辆，同比分别增长 7.3%和 8.2%。

马来西亚 8月天胶产量同比降 16.9% (来源：中国橡胶贸易信息网)

2023 年 8 月天胶出口量同比降 4.5%至 57,488 吨，环比增 11%。其中 47.9%出口至中国，其
他依次为德国 8.7%、伊朗 4%、美国 2.9%、巴基斯坦 2.7%。8 月马来西亚天胶进口量为 60,607
吨，同比降 40%，环比增 9.9%。标准胶、浓缩乳胶、其他形状天然橡胶为主要进口类别，
其主要进口来源国为泰国、科特迪瓦、菲律宾、缅甸等。

美国前 8个月轮胎进口量同比降 20% (来源：中国橡胶贸易信息网)

2023 年前 8 个月美国进口轮胎共计 16245 万条，同比降 20%。其中，乘用车胎进口同比降
8%至 10553 万条；卡客车胎进口同比降 24%至 3115 万条；航空器用胎同比降 2%至 21.1 万
条；摩托车用胎同比降 38%至 172 万条；自行车用胎同比降 61%至 391 万条。

点评：今日橡胶期价有所上涨，市场情绪偏强，主要有三方面原因：首先，10 月以来国内
产区原材料收购价格维持高位，泰国原料收购价格上涨，从成本端给到期价一定支撑；其
次，节后船货未能如期到港，从供应端给到期价支撑；再次，需求方面，轮胎工厂受生产
利润支撑仍保持较好开工，对原材料补库积极性提高。目前国内天胶库存继续去库状态，
也提振了天胶市场信心。整体来看，当前天胶基本面可关注的变量仍不多，基本面环比有
所改善，但向上驱动并不特别强。

投资建议：当前天胶基本面可关注的变量仍不多，基本面环比有所改善，但向上驱动并不
特别强。建议投资者谨慎追涨。

2.6、农产品（棕榈油）

印尼鹰航完成棕榈油混合燃料飞行测试 (来源：金融界)

印尼鹰航周二表示，已在一架波音 737-800NG 飞机上完成了使用棕榈油混合喷气燃料的飞
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行测试。鹰航首席执行官 Irfan Setiaputra 在一份声明中说，这架飞机上周从首都雅加达飞行
了 130 多公里，飞往爪哇岛南部的 Pelabuhan Ratu，使用了含有 2.4%棕榈含量的喷气燃料。
Irfan 说：“有了这些结果，印尼鹰航准备探索在商业航班上使用可持续航空燃料。”他补
充说，这种燃料的更广泛使用将基于一项全面的研究。印尼鹰航在这次飞行测试之前，从 7
月开始进行了静态测试和发动机地面测试。

印度尼西亚将于 10 月 13 日推出毛棕榈油期货交易 (来源：Reuters)

全球最大棕榈油出口国印度尼西亚首席监管机构周三对路透社表示，该国将于周五推出原
棕油(CPO)期货交易，但不会强制通过该期货进行交易。此前曾计划强制所有原棕油出口通
过该交易，以推动全球棕榈油价格并制定类似于吉隆坡和鹿特丹的基准。监管机构
BAPPEBTI 负责人 Didid Noordiatmoko 在接受电话采访时表示：“未来的交易有望为印度尼
西亚创建原棕油价格参考，这样我们就可以获得数据并制定与该行业相关的更好政策。”
迪迪德表示，印尼商品及衍生品交易所(ICDX)已被指定为交易所，交易将以卢比货币报价。

截至 10 月 8 日欧盟 2023/24 棕榈油进口 90 万吨 (来源：Reuters)

欧盟委员会周二公布的数据显示，截至 7 月开始的 2023/24 季大豆截至 10 月 8 日进口
达到 299 万吨，而去年同期为 312 万吨。同期欧盟油菜籽进口总额为 112 万吨，上年同
期为 173 万吨。豆粕进口总额为 409 万吨，上年同期为 419 万吨，棕榈油进口量为 903,959
吨，上年同期为 102 万吨。

点评：印尼作为全球最大的棕榈油主产国、出口国与消费国，由于国内棕榈油期货交易并
不活跃以及数据滞后等原因，并无法成为全球棕榈油的定价中心。毛棕油交易的推出有望
在未来使印尼在全球棕榈油定价上具有更多的话语权。欧盟在可再生能源指令以及反森林
砍伐法的影响下，棕榈油的进口与消费逐步受到限制，并且从 2023 年开始，棕榈油基生柴
的使用量将逐步下降至 0。

投资建议：目前市场中新的消息不多，MPOB 的交易基本已经尘埃落定，在库存积累不及
预期的情况下棕榈油盘面止住跌势，转为震荡。但是目前棕榈油向上驱动力依旧匮乏，供
应预期依旧偏宽松，在市场出现新的指引前，预期仍将震荡偏弱。

2.7、农产品（白糖）

全国食糖产销数据（2022/23 年制糖期截至 9月底） (来源：泛糖科技网)

2022/23 年制糖期（以下简称本制糖期）食糖生产已全部结束。本制糖期全国共生产食糖
897 万吨，比上个制糖期减少 59 万吨。截至 2023 年 9 月底，全国累计销售食糖 853 万吨，
同比减少 14 万吨；累计销糖率 95.1%，同比加快 4.4 个百分点。全国制糖工业企业成品白
糖累计平均销售价格 6270 元/吨，同比回升 516 元/吨；2023 年 9 月成品白糖平均销售价格
7009 元/吨。

StoneX 预计 23/24 榨季全球糖市将出现小幅短缺 (来源：泛糖科技网)

根据市场机构 StoneX 发布的最新预测，2023/24 榨季全球食糖需求将为 1.922 亿吨，而产量
估计为 1.919 亿吨，全球食糖将出现小幅短缺。其中，印度产糖量将仅为 3000 万吨，比去
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年减少 8.5%；而泰国的产糖量预计将减少 22%，至 890 万吨。这两个亚洲国家通常是仅次
于巴西的最重要的食糖出口国，但由于天气比平时干燥，影响了产量。此外，印度政府不
太可能允许糖出口。

巴西中南部 9月下半月糖产量几乎翻番 (来源：泛糖科技网)

9 月下半月，巴西中南部地区甘蔗入榨量为 4477.7 万吨，同比增幅达 77.00%；制糖比为
51.12%，去年同期为 45.32%；产糖量为 336.4 万吨，同比增幅达 98.02%。2023/24 榨季截至
9月下半月，巴西中南部地区累计入榨量为 49308.7 万吨，同比增幅达 14.24%；累计制糖比
为 49.54%，去年同期为 45.46%；累计产糖量为 3261.5 万吨，同比增幅达 23.77%。

点评：巴西Unica 公布的数据显示，巴西中南部 9月下半月的糖产量为 336 万吨，几乎是去
年同期的两倍，因干燥的天气条件令收割和加工速度加快。9月下半月的甘蔗压榨量及产糖
量均高于市场此前预期，影响偏空。由于生产快于销售，10 月份巴西糖库存将处于高峰期。
不过，进入 10 月后，巴西中南部降雨将增多，这将阻碍压榨进度的进行。且巴西压榨高峰
已过，榨季生产将进入后期，巴西对市场的影响力将减弱，市场关注焦点将越来越多转向
亚洲印度、泰国的产量和可供出口前景方面。

投资建议：四季度，国内进口到港量增加、抛储、新糖上市等，四季度国内食糖货源增加、
供应提升，将抑制国内糖价的上涨动能，令自身对价格的控制力增强、内外联动减弱，配
额外进口倒挂的局面将得到难以修复。但下方空间预计有限，因 1、国际市场；2、23/24
榨季国内糖厂生产成本提升。郑糖 1月合约在前期密集交投区间上沿位置 6600-6700 的支撑
预计较强，四季度波动区间预计在 6600-7100 元/吨。
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期货走势评级体系（以收盘价的变动幅度为判断标准）

走势评级 短期（1-3 个月） 中期（3-6 个月） 长期（6-12 个月）
强烈看涨 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上
看涨 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15%
震荡 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5%
看跌 下跌 5-15% 下跌 5-15% 下跌 5-15%

强烈看跌 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上
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