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中指院：9 月楼市成交量整体同环比均下降
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外汇期货

美联储 11 月维持利率不变的概率为 79%

联储官员最新表态利率将比市场预计的更长时间维持在高位，
表明了预期引导的强势，短期美元指数进一步走强。

股指期货

中指院：9月楼市成交量整体同环比均下降

9月 25 日，中国股债商汇四杀，市场情绪再次走低。临近过节，
资金持币观望情绪浓厚，我们建议均衡配置或者加大对冲比例
来规避短期各种扰动造成的风险。

黑色金属

沙钢出台 10 月建材销售计划折扣情况

钢价有所回落，双节前下游终端补库基本已经结束，对现货的
带动减弱。基本面虽然变化不大，但十一前后市场回调风险增
加。节后也需关注煤矿安监政策是否有所调整。

能源化工

Uniper 将保障 LNG供应到 2030 年代末

由于电价依然偏低，下行空间不大，在当前供应端恢复有限的
情况下，我们依然看多北欧首行电价。

农产品

马来 9 月 1-20 日棕榈油产量预估增加 12.38%

马来 9 月高频数据显示 9 月 1-20 日产量环比上升，出口环比上
升。中国棕榈油商业库存出现小幅回落。
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1、 金融要闻及点评

1.1、外汇期货（美元指数）

美联储 11 月维持利率不变的概率为 79% (来源：Bloomberg)

据 CME“美联储观察”：美联储 11 月维持利率在 5.25%-5.50%区间不变的概率为 79.0%，
加息 25 个基点至 5.50%-5.75%区间的概率为 21.0%。到 12 月维持利率不变的概率为 60.9%，
累计加息 25 个基点概率为 34.3%，累计加息 50 个基点概率为 4.8%。

标普上调美国今年经济预期 (来源：Bloomberg)

标普表示，美国经济将在 2023 年剩余时间里放缓，并在未来两年低于趋势水平。标普现在
预计美国经济今年将增长 2.3%，高于 6 月份预测的 1.7%。预计 2024 年增速放缓至 1.3%，
2025 年放缓至 1.4%，2026 年反弹至 1.8%。

古尔斯比：通胀风险仍然偏高 利率可能更长时间保持在高位 (来源：Bloomberg)

芝加哥联储主席古尔斯比周一表示，通胀持续高于美联储的目标是更大的风险，“感觉”
利率将比市场预期的时间更长地保持在较高水平。古尔斯比在接受媒体采访时表示，我们
必须将通胀率恢复到 2%，我们正在努力实现这一目标。美联储需要“随机应变”，看是否
需要进一步加息。

点评：我们看到美联储官员最新表态利率将比市场预计的更长时间维持在高位，表明了预
期引导的强势，短期美元指数进一步走强。美联储官员在 9月利率会议后开始表态，芝加
哥联储主席最新的表态为利率可能会比市场预期的更长时间维持在高位，这意味着限制性
政策利率维持的时间长度将更长，预期引导持续鹰派。通胀高于目标是风险，因此美联储
短期政策继续集中在控制通胀方面，美元指数突破 106 水平，预计仍会继续维持高位。

投资建议：美元短期继续走强。

1.2、股指期货（沪深 300/中证 500/中证 1000）

截至 8 月底，公募基金资产净值合计 28.71 万亿元 (来源：wind)

中基协发布数据显示，截至 8 月底，我国境内共有基金管理公司 144 家，其中，外商投资
基金管理公司 48 家（包括中外合资和外商独资），内资基金管理公司 96 家；取得公募基
金管理资格的证券公司或证券公司资产管理子公司 12 家、保险资产管理公司 1家。以上机
构管理的公募基金资产净值合计 28.71 万亿元。

工信部：大力推动数字技术与实体经济深度融合 (来源：wind)

工信部部长主持召开党组会议强调，要大力推动数字技术与实体经济深度融合，深入实施
智能制造工程和中小企业数字化赋能专项行动，推动人工智能创新应用，继续适度超前推
进网络、算力等新型信息基础设施建设，加快工业互联网规模化应用，提升网络安全保障
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能力。

中指院：9月楼市成交量整体同环比均下降 (来源：wind)

中指院表示，9月楼市成交量整体同环比均下降。一线成交面积环比小幅上涨 4.17%，北京
涨幅最大，为 26.9%，深圳跌幅最大为 18.1%。二线整体环比下降 5.20%，其中苏州跌幅显
著，为 26.56%。库存面积总量略有上升，深圳涨幅最高，为 8.42%。

点评：9 月 25 日，中国股债商汇四杀，市场情绪再次走低。临近过节，资金持币观望情绪
浓厚，我们建议均衡配置或者加大对冲比例来规避短期各种扰动造成的风险。

投资建议：政策底已现，顺周期品种 IF、IH或将跑出超额收益。

2、 商品要闻及点评

2.1、黑色金属（螺纹钢/热轧卷板）

沙钢出台 10 月建材销售计划折扣情况 (来源：西本资讯)

9 月 25 日，沙钢公布 2023 年 10 月份建材销售计划折扣情况：螺纹 3折（上月 3.5 折），盘
螺 10 折（上月 10 折）。

中指研究院：9月楼市成交量整体同环比均下降 (来源：中指研究院)

中指研究院指出，9月楼市成交量整体同环比均下降。一线成交面积环比小幅上涨 4.17%，
北京本月涨幅最大，为 26.9%，深圳跌幅最大为 18.1%。二线整体环比下降 5.20%，其中苏
州跌幅显著，为 26.56%。库存面积总量略有上升，深圳涨幅最高，为 8.42%。土地方面，9
月，监测城市总体供求同比下滑，宅地推出量同比降逾四成，整体成交方面量价齐跌，一
线城市成交量降近一倍。出让金总额同比降近八成，广州揽金逾 204 亿领跑，长三角地区
宅地密集入市，占据出让金总额榜单十一席。房企融资类型以中期票据为主，房企拿地城
市集中在广州、宁波、杭州、郑州、绍兴等城市。

CME：预计 9月挖掘机销量 16000 台，同比下降 25% (来源：工程机械杂志社)

经草根调查和市场研究，CME 预估 2023 年 9 月挖掘机（含出口）销量 16000 台左右，同比
下降 25%左右。分市场来看，国内市场预估销量 6500 台，同比下降 38%左右。出口市场预
估销量 9500 台，同比下降 10%左右，降幅环比 8月小幅收窄。

点评：钢价有所下跌，虽然周末煤矿事故带来原料供应偏紧预期，但并未带动产业链再度
上行。从基本面看，矛盾依然不突出，建材去库速度依然较快，热卷再度小幅累库。由于
钢厂亏损程度依然不大，铁水仍在继续回升，卷板依然面临着一定的供应和库存压力。双
节前下游终端的补库以及钢厂原料补库基本进入尾声，市场或有回调出现，而幅度预计比
较有限。节后也需要关注煤矿安监政策是否会出现变化。

投资建议：下游补库完成后，或有一定回调，节前建议轻仓观望。
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2.2、能源化工（电力）

国家发改委进一步规范增量配电业务配电区域划分 (来源：财联社)

为规范增量配电业务配电区域划分，积极稳妥推进增量配电业务改革，国家发展改革委修
订形成了《增量配电业务配电区域划分实施办法(征求意见稿)》，现向社会公开征求意见。
其中提到，配电区域划分依据主要包括：增量配电网规划有关情况；增量配电网覆盖范围
及产权归属情况；相关单位与电网企业历史形成的实际供用电约定文件。

Uniper 将保障 LNG供应到 2030 年代末 (来源：Bloomberg)

据 Uniper SE 称，欧洲的天然气需求至少在未来十年内都不会减少，该公司最近就美国向欧
洲大陆供应 LNG达成了一项协议，协议“将持续到本世纪 30 年代末”。国际能源署（IEA）
预计，到本世纪 20 年代中期，LNG需求将继续上升。

欧盟新可再生能源目标要求将风电和光伏装机量提高两倍 (来源：财联社)

欧盟更新后的可再生能源指令(RED)设定了欧盟清洁能源使用的目标，推动该地区在 2030
年底前将风电和光伏装机容量提高两倍。

点评：增量配电改革因涉及电网体制改革，是削减电网企业垄断属性的重要途径，也是社
会资本进入电力市场的重要渠道，本次征求意见稿的变动集中在第二章“划分原则”中，
主要是精简了配电区域的划分依据、进一步明确了配电业务中的责任主体，明确增量配电
网的主要消纳对象是可再生能源。政策出台后，配电区域划分将更加精准明确，有助于社
会资本增加对增量配电网业务的投资建设。

投资建议：近期天然气扰动因素频发，西欧电价跟随气价波动，但整体来看并未突破震荡
走势。此前我们一直强调，北欧首行电价在 20 欧元/MWh 以下是历史低位，上个交易日探
底至 20 欧元/MWh 后如期回升，由于基数较低，当日上涨幅度达 11.3%。未来北欧地区风
电出力略有回升，但幅度不大，而瑞典和芬兰的核电机组出力依然位于低位。由于电价依
然偏低，下行空间不大，在当前供应端恢复有限的情况下，我们依然看多北欧首行电价。

2.3、农产品（棕榈油）

ITS：马来 9月 1 日至 25 日棕榈油出口增长 17.5% (来源：Reuters)

货运测量机构 Intertek 测试服务公司周一表示，9月 1 日至 25 日马来西亚棕榈油产品出口量
从 8月 1 日至 25 日的 974,235 吨增长 17.5%至 1,144,707 吨。

马来 9 月 1-20 日棕榈油产量预估增加 12.38% (来源：我的农产品网)

9 月 25 日，据马来西亚棕榈油协会（MPOA）发布的数据显示，马来西亚 9月 1-20 日棕榈
油产量预估增加 12.38%，其中马来半岛增加 9.90%，马来东部增加 16.79%，沙巴增加 18.18%，
沙捞越增加 13.13%。

Mysteel 数据：全国重点地区棕榈油商业库存统计 (来源：我的农产品网)
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据Mysteel 调研显示， 截至 2023 年 9 月 22 日（第 38 周），全国重点地区棕榈油商业库存
约 73.44 万吨，较上周减少 4.54 万吨，降幅 5.82%；同比 2022 年第 38 周棕榈油商业库存增
加 27.7 万吨，增幅 60.56%。

点评：国际方面，MPOA 预估马来 9月 1-20 日产量增加 12.38%。作为官方机构，MPOA 的
产量数据与MPOB 的产量数据较为接近，虽然后续仍存在调整的可能，但是 9月份马来继
续增产的趋势大概不会发生改变。出口方面，ITS 数据显示马来 9 月 1-25 日出口环比出现
上升，其中主要增量来自于 24 度精炼棕榈油、棕榈硬脂与棕榈油脂肪酸；从目的地来看增
量仍来自中国与印度。该数据后续存在较大变动的可能，尤其是印度的数据有待商榷，印
度进口继续上升的空间和可能性不高。国内方面，受到双节临近，下游消费逐渐出现起色，
国内库存出现小幅下降，但较难改变未来继续累库的格局。

投资建议：从产区数据看，马来的供应仍偏宽松，产量数据会对棕榈油价格进行打压。中
午MPOA数据发布后，马盘与内盘均出现小幅跳水的情况。国内方面受到需求恢复的影响，
近月合约得到一定支撑，抵消了部分来自于产区数据的压力。后续棕榈油盘面预计仍以震
荡调整为主，市场缺乏驱动力的引导。
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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

上海东证期货有限公司

上海东证期货有限公司成立于 2008 年，是一家经中国证券监督管理委员会批准的经营期货业务的综合性公司。

东证期货是东方证券股份有限公司全资子公司。公司主要从事商品期货经纪、金融期货经纪、期货交易咨询、

资产管理、基金销售等业务，拥有上海期货交易所、大连商品交易所、郑州商品交易所、上海国际能源交易

中心和广州期货交易所会员资格，是中国金融期货交易所全面结算会员。公司拥有东证润和资本管理有限公

司，上海东祺投资管理有限公司和东证期货国际（新加坡）私人有限公司三家全资子公司。

自成立以来，东证期货秉承稳健经营、创新发展的宗旨，坚持以金融科技助力衍生品发展为主线，通过大数

据、云计算、人工智能、区块链等金融科技手段打造研究和技术两大核心竞争力，坚持市场化、国际化、集

团化发展方向，朝着建设一流衍生品服务商的目标继续前行。
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