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策略摘要 

商品期货：农产品（豆菜粕、油脂）、黑色、EB 买入套保；能源、有色、贵金属中性； 

股指期货：买入套保。 

核心观点 

■ 市场分析 

聚焦中国 8 月系列经济数据。当下政策对经济的传导效果是市场交易重点，本周将迎

来中国 8 月的金融和经济数据，此外，高频的地产销售数据也需要重点跟踪。目前来

看，8 月的进出口数据和制造业 PMI 均有显示经济筑底企稳迹象。并且近期政策围绕

“活跃资本市场”、“地产”、“扩大财政”等多方面加码稳增长政策，在国内稳增长信号加

强的利好下，关注对应的铜、铝、钢材、PVC、PP、EB 等品种的需求预期改善机会。

在国内多管齐下活跃资本市场的利好下，我们看好后续 A 股走势。 

美联储 9 月加息概率较低，但近期美元指数持续走强。一方面是远端通胀压力缓解，

美联储加息压力下降：美国 8 月非农数据中失业率有所抬升，显示就业市场紧张程度

有所缓解。另一方面是美联储官员讲话也相对“灵活”，8 月 25 日全球央行年会上，美

联储主席并未给到明显的偏鸽或偏鹰信号，强调“灵敏决策”，表示 “做得过少”与“做得

过多”均存在风险，需要根据实时数据谨慎行事，因此后续核心通胀和就业均是重点数

据。并且根据我们梳理美联储各个票委的最新讲话来看，尽管整体态度仍延续加息路

径，但旗帜鲜明支持 9 月加息的数量同样较少。后续美联储加息步伐有望暂停，海外

宏观有利于风险资产。 

商品分板块而言，近期有两条主线较为明朗，一是厄尔尼诺下的农产品机会，应对是

农产品中的豆菜粕、油脂的买入套保机会；第二个主线是围绕国内政策预期展开，国

内汽车、家居、电子产品等行业稳增长政策下，以及能耗双控逐步转向碳排放双控的

供给端政策，分别对应有色（铜、铝）、化工（聚酯类）、黑色建材等品种的机会。其

次，贵金属建议等美联储 9 月加息预期明朗后再把握逢低做多的机会。 

■ 风险 

地缘政治风险（能源板块上行风险）；全球经济超预期下行（风险资产下行风险）；美

联储超预期收紧（风险资产下行风险）；各国加码物价调控政策（商品下行风险）；海

外流动性风险冲击（风险资产下行风险）。 
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近期重大事件一览 

图1： 2023 年 9 月重大事件一览丨单位：无 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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要闻 

国家金融监督管理总局发布通知，个税递延型养老保险试点公司应当坚持依法合规、

积极主动、便利操作原则，做好政策宣传，优化办理流程，维护客户合法权益，有序

开展个税递延型养老保险试点业务与个人养老金衔接，原则上于 2023 年底前完成各项

工作。 

国家开发银行日前印发工作方案，出台一揽子支持举措。据悉，国家开发银行将发挥

开发性金融在基础设施领域的融资优势，优化信贷资源配置，创新融资支持模式，助

力建设形成城市面状、公路线状、乡村点状布局的充电网络。在支持对象方面，国家

开发银行既支持专业充电基础设施投资建设运营企业，也支持停车充电一体化设施投

资建设运营企业。 

国务院新闻办公室举行国务院政策例行吹风会，财政部副部长王东伟、国家税务总局

总会计师罗天舒和国家市场监管总局有关负责人介绍延续、优化、完善减税降费政

策，推动经济平稳健康发展有关情况，并答记者问。财政部副部长王东伟表示，今年

以来，财政部延续、优化一批阶段性税费优惠政策，研究出台一批针对性强的新措

施，并且积极谋划一批储备政策，着力系统打出一套税费政策组合拳，实打实支持企

业纾困发展。下一步，财政部将在协同高效抓好政策落实的基础上，进一步加强政策

储备研究，用好政策空间，找准发力方向，着力为经营主体纾困解难，更好推动经济

平稳健康高质量发展。 

海关总署公布数据显示，前 8 个月，我国外贸进出口总值 27.08 万亿元，处于历史同

期高位；其中，出口 15.47 万亿元，增长 0.8%；进口 11.61 万亿元，下降 1.3%。8 月当

月，我国进出口 3.59 万亿元，环比增长 3.9%，月度进出口整体呈现平稳态势。按美元

计价，8 月份我国进出口 5013.8 亿美元，下降 8.2%。其中，出口 2848.7 亿美元，同比

降 8.8%，前值降 14.5%；进口 2165.1 亿美元，同比降 7.3%，前值降 12.4%；贸易顺差

683.6 亿美元，收窄 13.2%，前值 806 亿美元。 

9 月 7 日，工商银行、农业银行、中国银行、建设银行等国有大行官宣存量房贷利率调

整细则，明确存量首套个人住房贷款利率调整的具体标准和操作细节。 

证监会近日就活跃资本市场、提振投资者信心召开三场座谈会，分别听取专家学者和

投资者意见建议，并就市场关切的热点问题做了交流探讨。会议指出，当前资本市场

风险总体可控，杠杆资金等重点领域风险持续收敛。要树牢底线意识，在发挥好市场

自我调节机制作用同时，坚决防止市场大幅波动。会议强调，要完善资本市场法治供

给，加大资本市场防假打假力度，依法严惩欺诈发行、虚假披露、违规减持等违法违

规行为。下一步，证监会将研究出台更多务实、管用的政策举措，成熟一项、推出一
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项，切实维护资本市场稳定健康发展。 

A 股将迎增量资金。多家券商发布公告称，将于 9 月 11 日起将融资保证金比例由 100%

调降至 80%。还有券商特别表示，对于上市后前 5 个交易日的证券，融资保证金比例为

200%。 

央行 9 月 8 日开展 3630 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率 1.8%，全周净回笼 6640 亿

元。  
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宏观经济 

图2： 粗钢日均产量丨单位：万吨/每天  
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  

 

图3： 水泥价格指数丨单位：点  图4： 30 大中城市 :商品房成交套数丨单位：套 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图5： 22 个省市生猪平均价格丨单位：元/千克  图6： 农产品批发价格指数丨单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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权益市场 

图7： 全球重要股指周涨跌幅丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

利率市场 

图8： 央行公开市场操作丨单位：亿元 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图9： SHIBOR 利率丨单位：%  图10： SHIBOR 利率周涨跌幅丨单位：% 

0

1

2

3

4

5

2019/01 2020/01 2021/01 2022/01 2023/01

O/N 1W 2W 1M

3M 6M 9M 1Y

 

 

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

O/N 1W 2W 1M 3M 6M 9M 1Y

周涨跌（左轴） 2023-09-08 2023-09-01

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图11： DR 利率丨单位：%  图12： DR 利率周涨跌幅丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图13： R 利率走势丨单位：%  图14： R 利率周涨跌幅丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图15： 各期限美债利率曲线丨单位：%  图16： 美债收益率周涨跌幅丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图17： 2 年期国债利差丨单位：%  图18： 10 年期国债利差丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

外汇市场 

图19： 美元指数丨单位：无  图20： 人民币丨单位：无 
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据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图21： 美元兑日元丨单位：无  图22： 欧元&英镑丨单位：无 
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据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

商品市场 

图23： 价格% VS 成交量%丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图24： 价格% VS 持仓量%丨单位：% 
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