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回顾上周行情，商品期货大多处于波动减弱状态。后市，随着全球复苏接近尾声，
商品供给失衡缓解，价格会回归至合理区间，若趋势成形，将依然有利于中长期趋
势策略，相比于之前的大起大落，未来市场或趋于保守，逐渐进入风险厌恶模式。

上周（9月13日-9月17日），能源化工方面，原油期价大涨超6%，站上近2年来的
高点，引领能源板块强势上行继续走强，尿素、pp、乙二醇涨幅靠前；黑色系方面
，铁矿石周跌幅超13%，双焦高位回落超7%，锰硅、不锈钢、动力煤创历史新高
；有色金属中，沪锡延续强势，沪镍高位大幅回落，沪铜表现偏弱；农产品中豆类
油脂震荡偏强，生猪连跌7周后止跌回稳。

具体来看，本周由于全球的疫情放缓需求预期向好，同时飓风艾达和尼古拉斯导致
的美湾产量恢复不及预期，叠加利比亚地缘政治因素导致的供给端扰动，油价在本
周表现强势。同时，本周由于美国8月零售数据超预期强劲，美元指数飙升，黄金
在本周暴跌并创逾一个月新低。

交易行情热点：

热点一：黑色系两极分化 铁矿石重挫 不锈钢涨停

本周全国钢厂减产继续加码，现货市场恐慌情绪蔓延，价格大幅下跌。需求方面，
本周钢厂高炉产能利用率进一步下降，全国钢厂减产范围仍在持续扩大，减产力度
有增无减，铁矿石需求持续走弱。

黑色系两极分化，本周不锈钢期货主力合约再次突破 2
万元/吨，创下上市以来新高。目前产业链上下游镍
铁和不锈钢均处于限产状态并且限产局势不断加剧。 

9月份以来关于各地不锈钢厂限产的消息不断，广西地区因加强能耗双控，对当地
钢铁企业实施限产要求，江苏地区也下达对于镍生产企业控制能耗的要求，市场对
镍铁和不锈钢供应忧虑升温。

热点二：产能恢复慢于预期 原油期价大幅拉升

本周原油大幅拉升，源于飓风艾达影响的产能恢复慢于预期，目前墨西哥湾地区石
油产能 仍有28%未恢复，美国原油库存降幅超预期。供应侧关注美国产能的恢
复情况，OPEC+10月4日开会，油价在此期间可能波动较大。 
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油价中长期承压，随着飓风过境生产恢复，美汽油消费淡季，炼厂进行秋季检修。
中、美两国近期接连抛售石油储备，用以缓解供应紧张、加工企业成本压力，打压
交投情绪。

热点三：镍铁减产，印尼禁铁事件，镍价止跌反弹

据彭博社报道，印尼计划对镍设置出口禁令或征税，将限制含量低于
40%的镍出口。前期在 2021 年 6 月 22 日，外媒也曾报道称:印尼政府计划限制Fe
Ni和NPI冶炼厂建设和出口，鼓励建设硫酸镍或不锈钢等冶炼厂。这则消息使得
LME 镍短时出现大幅拉涨，印尼作为目前最具红土镍矿资源禀赋的国家，对镍资源
的价格保护举措成为了市场关注的焦点。 

行业政策要闻：

伊拉克石油部长：预计明年年初油价将徘徊在每桶70美元左右

伊拉克预计明年第一季度石油价格将在每桶70美元左右，由于欧佩克+的稳定供应
增加，以及需求继续从新冠病毒大流行中恢复，市场未来将保持平衡。

“世界经济正在逐步复苏，”石油部长伊桑·阿卜杜勒·贾巴尔周日在巴格达对媒体
表示。

不过,他说现在确定欧佩克+是否会坚持其11月原油产量每天增加40万桶的计划还为
时过早，在10月4日的OPEC+会议上才能确认最终结果。

由于市场出现收紧迹象，布伦特原油期货上周上涨了3%以上，至每桶75.34美元。
去年早些时候，随着疫情的蔓延，欧佩克开始了前所未有的减产，目前正在缓慢缓
解。

半月亏损近6千万 秦安股份沉迷期货再引监管关注

9月17日，上交所发布关于重庆秦安机电股份有限公司的监管工作函，工作函显示
，上交所对秦安股份期货投资事项是否与前期信息披露内容产生冲突、是否严格落
实内控机制提出了疑问，

据公开资料显示，本次上交所监管工作函的发出源于9月14日秦安股份发出的一份
投资进展公告。公告中提到，2021年8月31日至2021年9月14日，秦安股份期货投
资新增平仓亏损5983.64万元，新增浮动收益1595.46万元。
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值得注意的是，本年度秦安股份期货投资开始于5月份，另据此前秦安股份在8月13
日发布2021年半年报中提到，上半年其共获得投资收益6899.45万元，为期货平仓
收益。也就是说，自五月以来短短不到一个月，秦安股份期货投资赚了近七千万，
但随后下半年的近三个月又将赚来的钱全部会吐。如此上蹿下跳的赚钱亏损，也难
怪会引来监管的关注。

风险管理和内控存较大缺陷 恒银期货遭监管责令改正 

9月18日，河北证监局公布了一则行政监管措施决定书，恒银期货因相关违规遭责
令改正。

决定书显示，经查，恒银期货未建立健全机制对居间业务、客户资料实施有效管理
，客户投诉处理制度执行不到位。上述情况反映恒银期货风险管理和内部控制存在
较大缺陷，违反了《期货公司监督管理办法》（证监会令第155号）第五十一条、
第五十九条、第六十条、第一百一十条第二项。

因此根据《期货交易管理条例》（国务院令第676号）第五十五条第一款的规定，
河北证监局决定对其采取出具责令改正的行政监管措施。并要求其应高度重视，切
实采取整改措施，完善内部控制，依法合规开展业务。

展望后市表现：

能源化工：

2021年3季度，原油升至阶段性高点，布油和WTI分别逼近78美元/桶和75美元/桶
，而后随着旺季出行的预期被充分price in，并
且Delta疫情的迅速蔓延，市场情绪转弱，宏观risk
off拖累了油价上行的动力。整体来看是现实强于预期的格局。 展望Q4，随着供应
端边际增量变多，而需求增速环比有所走弱，供需缺口继续收窄至平衡状态，可能
出现小幅累库;但从3 季度欧佩克和其他产油国的实际增产情况来看，由于上游投资
收缩过快，实际的供应情况可能比预期紧张。 （天风证券）

黑色系：

钢材:江苏浙江等省钢厂减产力度继续加大，全国生铁产量
在煤耗双控和秋冬季限产等因素影响下环比继续下降。由于受台
风和降雨的影响，钢材终端消费环比下降，市场依旧表现出供需
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双弱局势，预计十一前后，钢材价格宽幅震荡。 

铁矿石:国内生铁产量处于低位，矿石需求大幅下滑。与此同时，澳巴发货量 8-9
月出现改善，港口矿石库存消费天数环比
上升，高低品矿价继续拉大，铁矿依旧处于跌势。 （中银期货）

有色金属：

铜：本期铜周平均价格虽然较上周有所增长，但周内呈现震荡下跌趋势。一方面美
联储缩表预期扰动，美债收益率走高，铜价承压;另一方面，智利的劳资纠纷基本画
上句号，意味着供给扰动即将结束，产量即将恢复;最大的铜产国智利的铜业委员会
Cochilco 也在 9 月 14 日调低了铜价格预期。但目前智利和秘鲁权利金法案仍存在
高度不确定性，叠加库存持续下降，以及加工费用上升，我们认为铜供给扰动依然
存在。下游消费即将步入旺季，需求增加预期不减，预计后续铜价仍将在偏高的位
置震荡。 

铝:根据国家发展改革委印发的《2021 年上半年各地区能耗双控目标完成情况晴雨
表》，全国一半以上省份上半年“双控”目标未能完成。限电以及双控政策对我国
目前铝供给扰动极大。但目前高铝价已经对下游制造业开工率产
生抑制，预计铝价后续将维持高位震荡格局。 （申港证券）

贵金属：

在目前阶段，贵金属价格的下行弹性远大于上涨弹性，在美国经济基本面走好的数
据刺激下容易出现大幅下跌行情。近期重点关注北京时间9月23日凌晨美联储FOM
C会议。消息面利多 因素仍较为有限，市场将通过近期高频数据解读美联储Taper
动向，议息会议前贵金属波动或将加剧，整体维持宽幅震荡格局。（广州期货）

农产品：

生猪现货价格弱势震荡。新冠疫情导致需求回暖不及预期，现货价格预期下调，养
殖端压栏情绪降低，现货持续弱势;出栏均重维持下行趋势，肥猪存栏逐步出清，关
注剩余肥猪出栏节奏及冻品出库节奏。截至 9 月18 日，全国猪粮比价降至 5.06，
将再度触发一级预警线，预计中央及地方收储工作即将展开。（国泰君安期货）

更多内容请下载21财经APP
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