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宏观要闻

1、中共中央总书记、国家主席、中央军委主席习近平近日就发展先进制造业作出重要指示。习

近平强调，持续做大做强先进制造业，提升产业链自主可控水平，加快构建以先进制造业为骨

干的现代化产业体系，巩固壮大实体经济根基，为推进中国式现代化提供有力支撑。

2、中共中央政治局委员、外交部长王毅同美国国务卿鲁比奥通电话，双方着重就两国高层交往

进行了深入讨论。王毅强调，元首外交是中美关系的定盘星。双方要本着平等、尊重、互惠的

精神，筹备好下阶段高层交往，加强沟通、推进合作、管控分歧，尊重彼此核心利益，发出中

美致力于推进建设性战略稳定关系、共促世界和平与发展的正面信息。双方还就中东局势等问

题交换了意见。

3、知情人士透露，特朗普总统预计将于下周二在纽约联合国大会期间，与海湾国家领导人举行

会晤，商讨对伊朗战事的后续安排。此次会议预计将重点讨论美国提出的战后战略构想。特朗

普及其高层团队正在制定战后方案，该方案预计将在中期选举后敲定。一名以色列消息人士称，

以色列总理本雅明・内塔尼亚胡也希望在纽约与特朗普会面，但目前尚未安排相关会谈。

4、OpenAI 发布一套用于追踪、调查和公开披露 AI 模型失准（misalignment）事件的新框架，

并分享其在过去六个月中观察到的六起模型异常行为初步报告，包括人工智能为了完成任务而

隐瞒错误、捏造数据、绕过网络限制和擅自把文件上传到互联网。OpenAI 表示，人工智能行业

尚未充分解决对齐问题，无法继续以最高速度推进模型扩展，其计划向美国联邦政府提出失准

事件报告机制的建议。

5、全国先进制造业大会 9月 16 日至 17 日在京召开。中共中央政治局常委、国务院总理李强出

席会议并讲话。李强指出，要纵深开展“人工智能+制造”行动，加大对企业数智化转型引导支

持力度，夯实智能软硬件基础。推动先进制造业和现代服务业深度融合，创新发展服务型制造。

因地制宜培育壮大先进制造业集群，分类分层推动提质升级。

6、英伟达 CEO 黄仁勋在 All-In 峰会上演讲时，接到美国总统特朗普电话。特朗普电话中将 AI

危险论斥为“骗局”，并将放缓 AI 发展的呼声定性为政治操弄。特朗普还将数据中心比作“未

来二三十年的石油”，称其重要性“超过互联网”。黄仁勋对特朗普判断表示赞同，并称“AI

末日论”没有科学依据。

7、商务部举行例行新闻发布会，新闻发言人何亚东在回答有关中美双方 300 亿美元相互降低关

税安排磋商最新进展的提问时表示，目前中美双方经贸团队正就有关议题保持密切交流，后续

将适时发布有关进展。

新闻来源：陆家嘴财经早餐
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主要品种晨会观点

1）农产品

白糖

9月 17日白糖主力收于 5335元/吨，跌 19元或 0.63%，日内开 5373、高 5377、

低 5326，高开低走并收于低位，持仓小增，盘面偏弱。国际糖市偏强，厄尔尼诺或

成超强，泰国印度干旱减产预期，巴西中南部截至 8月上半月糖产量同比降 11.7%、

制糖比约 46%，印度批准进口 100 万吨，外盘支撑明显；国内本榨季高库存及新榨

季增产预期压制现货，但 8月广西云南去库加快、补库增加，价格重心有上移基础，

内外分化明显。最新盘面未跟随外糖偏强及国内去库偏多预期，实际走势已跌破开

盘并靠近日内低点，原偏多判断短线被修正。策略上，5330—5326支撑有效可轻仓

试多，跌破 5326则离场并关注 5300，反弹 5377—5400承压则减多或短空；风险在

于外糖天气升水、印度进口及国内去库加速可能引发反弹，若失守 5326则下方关注

5300支撑、上方 5377—5400为反弹压力，需防波动放大。

玉米

9月 17日玉米主力收于 2192元/吨，跌 21 元/吨、跌幅 1.08%，开盘 2219即为

日内高点，最低 2191，收盘几乎贴近日低，形成高开低走长阴，且持仓增加 1.8 万

余手、成交 60.2万手，增仓放量下跌显示短线空头压制明显。外盘美玉米受报告利

多、新季产量下调及库销比下降支撑，重心有所抬升，但国内东北产区与港口现货

偏弱，华北上量减少后现货逐步企稳，小麦偏强并带动东北与华北价差收窄，多空

因素交织；不过 9 月底新粮仍将大量上市，供应压力尚未兑现完毕。前期市场预期

华北上量减少后玉米短期企稳、11 月合约可能反弹，但 9 月 17日盘面放量增仓收低，

实际走势已突破原企稳反弹预测区间，原低多思路需谨慎。策略上，2191为最新低

点支撑，若失守则短线支撑下移至 2180附近，反抽 2202结算价及 2219高点承压可

轻仓试空或观望，风险点在于收储政策、天气物流、小麦替代及外盘原油、美玉米

波动，若 2191支撑有效且现货企稳，空单应及时止盈。

花生

9 月 17 日花生主力收于 7916 元/吨，上涨 0.97%，日内低开高走，收盘接近高

点 7926，最低 7822，持仓减少 12984手，空头减仓推动反弹特征较明显。现货端河

南、东北花生价格稳定，但河南与东北价差扩大，进口量大幅减少，进口花生价格

稳定，新作河南花生 4.0 元/斤附近仍未大量上市，东北相对稳定；新季种植成本较
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高，油厂收购价稳定，豆粕现货稳定、花生粕偏强、花生油稳定，油厂仍有利润，

市场也在交易河南种植面积减少。当前 11 月合约仍处底部震荡略偏强，7926-7950

为短线压力，若站稳 7920 可轻仓试多，目标 7950-8000，止损参考 7820，若冲高回

落则维持区间操作。风险在于新季花生开秤上量、收购价不及 4.0 元/斤、进口政策

及油厂利润收窄，若有效突破 7950则原底部震荡判断需上移支撑至 7850-7880。

生猪

生猪：9月 17 日河南外三元约 10.66 元/公斤，全国均价 10.78 元/公斤，养殖端出

栏正常、二育观望，备货支撑弱。LH2611 收 11230 元/吨，缩量小涨 0.27%，基差-570

元/吨。今日看 10.60—10.75 元/公斤震荡，期货 11145 不破则 11280—11475 反抽，

放量站上 11300 才谈止跌，否则逢高偏空。

鸡蛋

鸡蛋：9月 17 日馆陶 45 斤 221 元/箱，较前日 242 落 21 元，大码走货偏慢、小码慢，

双节备货兑现不足。JD2611 收 3789、JD2610 收 3843，均弱。今日现货 218—222 元

/箱弱稳，期货 3760—3820 探支撑，近月修复基差不追多，远月产能去化慢、反弹

布空。

红枣

红枣：9月 17 日沧州特级灰枣 7.91 元/公斤，跌 0.06；新枣临近采摘、客商压价，

终端走货淡。CJ2701 收 7240 元/吨，跌 2.49%，最低 7230。今日现货 7.85—8.15

元/公斤阴跌，期货 7200—7350 弱势，未回 7470 前反弹沽空，破 7200 看 7100。

棉花

9月 17 日郑棉主力收于 15830 元/吨，下跌 175元、跌幅 1.31%，开盘 16045、

最高 16060、最低 15770，增仓放量收阴并跌破 16000整数关口，盘面空头主导特征

突出。基本面看，金九银十需求成色一般，下游纱布库存偏高、棉纱跟涨乏力，新

增订单改善有限，纺企利润受挤压，原料采购维持随用随买，需求与库存端对棉价

支撑不足；供应端新年度棉花预计提前 10 天左右上市，收购价预期随郑棉回落，成

本支撑同步下移。最新盘面已验证此前偏弱判断，且实际走势跌破 16000 关键位，

策略上不宜追空，反弹至 16000-16060 压力区可逢高布局空单，下方关注 15770 低

点支撑，若有效跌破则下行空间打开；风险在于超跌后技术性修复、新棉收购政策

及天气扰动，空单需设好止盈止损。

原木
9月 17日原木主力合约收于 833元/吨，涨跌幅-0.06%，日内开盘 834、最高 835.5、

最低 832、结算 834，整体呈窄幅震荡、重心微降特征，成交 3087 手、持仓 13793
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手且减少 96手，量仓同步收缩显示观望情绪较浓。前期观点认为海外成本端对估值

形成托底，但到港集中释放叠加淡季终端需求疲弱压制上行高度，期现分化延续，

最新盘面基本验证这一判断，833一线仍未摆脱区间约束。基本面看，成本端仍是下

方主要支撑，供应端到港压力与需求端淡季走弱形成对冲，期现分化则限制反弹弹

性。操作上，短线以 832-835.5 区间对待，靠近下沿不宜过度追空，反弹至 835.5附

近关注压力；若有效跌破 832，则支撑下移至 830附近，若放量站稳 835.5，则上方

压力看 838-840。风险点在于到港超预期、终端需求继续走弱及成本端松动。

纸浆

9月 17日纸浆主力合约收于 4740元/吨，下跌 1.70%，开 4808、高 4820、低 4724，

全天冲高回落并收于低位，增仓放量下跌，弱势特征明显。成员观点显示供大于求

格局未改，国产浆增产，需求端生活用纸耗浆小幅抬升但白卡纸开工下滑，文化纸

处于出版订单空档，双胶铜版耗浆变动有限，全市场刚需随采、无集中补库；港口

库存仍处年内中高位，本轮去库更像阶段性提货而非终端需求实质回暖。最新盘面

已跌破 4800 并逼近 4724 低点，实际走势已突破此前对区间下沿的预期，弱现实与

盘面增仓下行形成共振。策略上，4800一线失守后转为反弹压力，若反抽 4800-4820

受阻可维持偏空思路，站稳 4820前不宜轻言见底；下方关注 4724前低及 4700整数

关支撑。风险点在于政策刺激、供应端意外减产或港口去库超预期，可能引发空头

回补并推动价格重新站上 4800。

双胶纸

9月 17日胶版印刷纸主力合约收于 3792元/吨，较前一日下跌 2元、跌幅 0.16%，

全天运行在 3788—3808元/吨的窄幅区间，开盘 3806后震荡回落，收盘略低于结算

价 3798，呈现底部偏弱整理特征。现货端双胶纸延续近三年历史底部弱势，成本端

木浆上涨形成托底，但供需宽松、成品库存偏高继续压制上行，当前出版订单空档、

社会印刷需求暂无起色，纸企稳价诉求难以兑现，涨价落地阻力较大。前期观点判

断底部弱势震荡，9月 17日 3792的收盘位置及微跌走势基本验证该判断，3788与

3808关键位均未有效突破，市场对利多反应仍有限。操作上，短线以底部弱势震荡

对待，不宜追空，反弹沽空需谨慎，关注 3788一线支撑和 3808一线压力；若 3788

失守，下方支撑下移至 3760—3770，若放量站上 3808，则上方压力关注 3810—3820，

同时警惕木浆成本继续上涨或需求超预期启动带来的反弹风险。
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2）能源化工

原油

17 日原油主力合约收于 785.2 元/桶，跌 5.05%，日内自 832.3 高点大幅回落并下探

780.2，结算价 805 高于收盘，放量增仓下跌特征明显。此前市场观点认为中东供应

中断缓解、美联储加息 25bp 后油价处于利空出尽关键验证期，Brent预期 100～108

美元/桶，单边高位震荡、期权双买；但最新盘面并未兑现偏强震荡，实际走势已突

破原预测区间，供应压力缓解与仓位调整主导短线，加息落地后风险偏好未能托举

油价，持仓量增加 2831 至 44343、成交 310890 显示资金在下跌中重新布局。策略

上原高位震荡思路需调整，追空不宜，若反抽 805～832压力区承压可轻仓沽空，套

利观望，期权双买需防范波动率回落，若 780.2一线企稳则空单止盈。风险在于 780

附近若失守，下方支撑下移至 760～765，若快速收回 805上方则短线超跌反弹，压

力看 832.3。

LPG

17日 LPG主力收于 6895元/吨，跌 3.40%，日内冲高 7176后回落，长阴线跌破 7000

整数关，持仓大减 16719 手，多头离场明显，现货短期缺乏独立上行驱动、跟跌压

力增加。盘前观点仍看美伊摩擦和 VLGC 运费支撑下的高位震荡，但实际走势已突破

原预测区间，成本与运费利多未能抵消需求疲弱和集中减仓。基本面看，商品量变

化不大，港口到船下降、进口补充不足令库存去化，供应仍有支撑；燃烧需求弱，

仅化工需求边际走强；地缘与运费托底成本。策略上短线转弱，多单宜减仓离场，

反弹 7000—7050可试空，站稳 7100 止损，6850—6880企稳则空单止盈，跌破 6850

看 6700。风险为地缘升级或运费反弹引发空头回补，上方压力 7100—7176，下方支

撑 6850，失守后看 6700一线。

烧碱

烧碱：现货方面，9月 17 日，山东地区 32%碱主流价报 632 元/吨（+2），郑商所仓

单 69（+0）。据隆众资讯统计，截至 20260917，中国 10 万吨及以上烧碱样本企业

产能平均利用率为 78.2%，环比+0.4%；全国 20 万吨及以上固定液碱样本企业厂库库

存 48.47 万吨(湿吨)，环比-3.05%，同比+28.14%。整体来看，烧碱供需面依旧偏弱，

近期能源价格上涨带动盘面反弹，建议逢高偏空思路对待。

双焦
现货 Mysteel 临汾低硫主焦煤现货价 2510（-），邯郸准一级冶金焦（湿熄）2090

（-） 。现甘其毛都口岸，蒙 5#原煤 1650，蒙 5#精煤 2019，蒙 3#精煤 1810。蒙
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煤竞拍积极性不高，成交下滑，下游采购谨慎。主产区供应恢复依旧缓慢，下游刚

需采购，铁水日产转增 1.34 万吨至 237.63 万吨，终端需求和库存结构小幅改善，

节前补库需求不明显。短时双焦震荡运行。

尿素

尿素:国内尿素市场价格持稳，部分尿素企业装置存复产预期，行业日产预计将

维持 19.2-20.5 万吨附近波动。需求端,秋季肥走货好转,复合肥企业开工低位逐步

回升,对尿素原料采购需求存边际改善预期。短期来看,第三批配额预期已落地,并且

供应压力预期回升、煤炭价格高位回落等因素对尿素形成了一定利空影响,而成本端

及秋季肥刚需对下方空间仍然存在较强的底部支撑,期价或延续区间整理运

行,UR2701 合约下方关注 1750-1780 元/吨附近支撑位表现。

有色金属

铜铝

铜铝：现货方面，9月 17 日，上海有色 1#电解铜均价报 108695 元/吨（+665），

升贴水报 630 元/吨（-15）；上海有色 A00 铝均价报 24180 元/吨（+20），升贴水

报 20 元/吨（+0）。宏观方面，商务部表示，中美经贸团队正就降税等议题保持密

切交流；特朗普下周或与海湾国家领导人就伊朗问题举行会谈。铜方面，9月 17 日

周四，全国主流地区铜库存环比上周四增加 0.16 万吨至 8.91 万吨，总库存较去年

同期的 13.37 万吨减少 4.46 万吨。铝方面，9月 17 日国内主流消费地电解铝锭库存

73.30 万吨，较周一库存减少 4.3 万吨，较上周四库存减少 6.3 万吨。整体来看，美

联储加息落地，铜铝承压调整。

氧化铝

氧化铝：现货方面，9月 17 日，上海有色氧化铝均价报 2674 元/吨（-0）；上

期所仓库仓单 272699（-1496）。截至 9月 10 日，全国冶金级氧化铝建成总产能 11842

万吨/年，运行总产能 9078 万吨/年，全国氧化铝周度开工率环比持平于 76.67%。全

国氧化铝开工率延续回升，周度产维持高位运行，供需宽松格局进一步加剧。整体

来看，国内供应压力仍在，氧化铝低位运行，注意风险。

金银

金银：周四 COMEX 黄金期货跌 0.16%报 4380.60 美元/盎司，COMEX 白银期货涨

1.23%报 65.72 美元/盎司。本次美联储加息已提前被市场定价，中长期的央行购金、

避险需求对冲了加息的短期利空，多空博弈下黄金小幅波动。整体来看，金银日线
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架构反弹，继续关注美联储年内货币政策路径变化。

螺纹热

卷

螺纹钢热卷：螺纹钢夜盘跌 13 报 3115，热卷夜盘跌 10 报 3317，17 日全国建筑

钢材成交量总计 8.49 万吨，日环比减 22.32%，周环比减 0.24%。整体成交回落，报

价小幅下调。钢材供需基本面矛盾不大，但需求释放趋缓，铁水日产增加 1.34 万吨

至铁水 237.63 万吨，盈利率仍处于低位 7.79% 。预计短时钢价上行驱动不足，趋

于震荡调整。

铁合金

硅铁：9月 17 日主产区 72 硅铁自然块 5700-5750 元／吨。期货方面，周四硅铁围绕

6000 关口震荡偏弱，11 合约基差 48 元／吨（-）.

硅锰：9月 17 日 6517 北方价格 5600-5700 元／吨，南方价格 5700-5750 元／吨。天

津港 Mn45％澳块 39 元／度（-0.2），Mn36.5％半碳酸 33.7 元／吨度。 期货方面，

周四锰硅止跌收十字星，11 合约基差 254 元／吨（-2）.

总结：周四双焦再次下跌，合金走势相较平稳。双硅近两周冲高回落，跟随煤价波

动较大，基本面延续供强需弱，盘面给予厂家保值机会，产量持续回升；但需求却

受钢厂利润压制难有大增，9月钢招表现平稳，旺季成色一般。后续仍需关注煤炭供

应边际修复力度和煤价能否再度止跌，这对合金成本和价格重心波动影响较大。

碳酸锂

9月 17日碳酸锂主力合约收于 131180元/吨，涨 4.26%，盘中最低 126200、最高

132400，低开后强势拉升并站上 13 万关口，收出减仓大阳线，实际走势已突破此前

对避险情绪下走弱、低位震荡的预测区间。基本面看，宏观端美联储加息 25BP且表

态偏鹰，避险情绪仍有扰动；供应端海外锂矿回流加快、冶炼代工费上移，9月供需

边际转宽松，但需求温和，10月排产待观察；库存去化放缓而绝对水平下降，现货

偏紧及仓单注销延续形成支撑。策略上，13万关口失而复得后短线转为偏强思路，

回踩 130000-129000不破可轻仓试多，上方关注 132400及 135000压力，若重新跌

破 130120结算价则多单离场；风险在于宏观避险升温、10 月排产不及预期及 13万

上方套保压力，价格已偏离原预测，需警惕冲高后波动放大。
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1）农产品 2）工业品
姓名 从业资格证号 投资咨询证号 姓名 从业资格证号 投资咨询证号
李娜 F3060165 Z0016368 刘培洋 F0290318 Z0011155

刘四奎 F3033884 Z0011291 彭博涵 F3076814 Z0016415
杨江涛 F03117249 Z0022644 林娜 F03099603 Z0020978

申文 F03117458 Z0022654
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分支机构

上海分公司 021-68590799

上海市自贸区福山路 388 号、向城路 69 号 15 层 07 室

西北分公司 0951-8670121

宁夏银川市金凤区 CBD 金融中心力德财富大厦 1607 室

山东分公司 0531-82955668
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新乡营业部 0373-2072882
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南阳营业部 0377-63261919

河南省南阳市宛城区光武路与孔明路交叉口兴旺家园 3 幢 1 楼 001-1 室

灵宝营业部 0398-2297999

河南省灵宝市函谷大道北段西侧（灵宝市函谷路与五龙路交叉口金湖公馆）

洛阳营业部 0379-61161502

河南省洛阳市洛龙区开元大道 260 号财源大厦综合办公楼 1 幢 2 层

西安营业部 029-89619031

陕西省西安市高新区科技一路万象汇 3号楼 23 层 2305 室

杭州营业部 0571-85236619

浙江省杭州市拱墅区远见大厦 2 号楼 1013 室


