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上周所指的时间段: 2020 年 10 月 05 日-2020 年 10 月 09 日。 
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【金融期货】 

股指：外部不确定性下降，市场震荡走强 

  

韩倞 

  

行情回顾 

  

周五上证指数收于 3272.08，上涨 1.68%，深证成指收于 13289.26，上涨 2.96%，

创业板指收于 2672.93，上涨 3.81%。行业板块方面，电气设备领涨，休闲服务领

跌。 

  

三大指数方面，沪深 300 指数上涨 2.04%，最终收于 4681.14 点；上证 50 指
数上涨  1.68%，最终收于  3286.86 点；中证  500 指数上涨  2.67%，最终收于

 6357.97 点。 

  

股指期货方面，IF2010、IH2010 和 IC2010 周五分别上涨为 2.17%、1.75%和 2.89%。 

  

后市展望 

  

国庆期间欧美股市普涨，A50 期指亦同步小幅走强，受此影响 A 股在上周五

高开高走。目前海外市场对于 A 股阶段性走势影响较大，而美国大选又是其中最

重要的影响因素之一。经过首轮美国总统电视辩论后，特朗普民调支持率显著落

后，而国庆期间由于其感染新冠肺炎，虽然随后快速恢复，但这仍然使得民调进

一步向拜登倾斜。虽然在对华问题上，两党都表现出较为强硬的姿态，但相对于

特朗普强烈的贸易保护主义倾向，拜登的立场显得更加缓和。所以目前拜登在选

情中领先的情况更加有利于 A 股走强。 

  

外资方面，上周五陆股通大幅流入达 113 亿，这一方面是由于长假的结束和

外围市场不确定性的缓和带来资金的重新进场，另一方面也是由于近期人民币的

大幅升值使得 A 股吸引力的上升。周末央行决定自 2020 年 10 月 12 日起将外汇

风险准备金率从 20%调降至 0，时隔两年的政策调整反映出央行并不希望人民币持

续单边大幅升值的态度。不过我们认为由于我国经济基本面复苏显著好于海外并

且未来 A 股在海外指数的纳入比例仍将继续提高，所以外资中长期流入趋势并没

有改变。 

  

整体来看，我们认为随着美国大选逐步向拜登倾斜，未来中美关系存在进一

步缓和的可能，在此预期下 A 股短期存在继续反弹的基础。不过由于央行货币政

策逐步正常化，在企业盈利出现进一步确定性好转的情况之前，A 股暂时还难以

摆脱 7 月以来的震荡区间。我们建议投资者前期多单继续持有。 
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策略建议 

  

多单持有。 

 

风险提示 

  
外部风险升温、政策大幅调整。 
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【商品期货热点品种评析】 
 

铜：风险因素干扰，铜价上涨道路曲折 

  
孙二春 

  
行情回顾 

  
10月国庆期间海外铜价受美国总统感染新冠病毒及其他风险因素影响，波动

加大。截至 10 月 09 日，LME 铜价收于 6772 美元/吨，月涨幅 1.47%。 

  
后市展望 

  
1. 铜矿加工费处于绝对低位。受南美等主要铜矿产地疫情影响，铜矿恢复

力度有限，加工费 TC 低位徘徊，截至 10 月 9 日当周，铜矿加工费 TC 仅为

 48.56 美元/吨。从全球前 15 大矿企（CR15:0.63）产量预期看，铜矿相对短缺的

状态短期难改变，预计铜矿加工费 TC 大概率维持在 50 美元以下。 

  
2. 冶炼厂经营压力较大，对精炼铜供应的影响逐步发酵。50 美元/吨以下加

工费对国内部分冶炼厂来说已经亏损至现金成本，根据测算，当前铜冶炼亏损严

重，但由于国内大部分冶炼产能属于国有企业性质，利润对生产的影响相对钝化，

随着炼厂亏损周期的延长，国内精铜产量受影响的预期越来越强。 

  
3. 国内经济持续好转，10 月铜消费进入相对旺季。国内实体经济好转，制

造业等行业层面数据表现不差，10 月是国内铜消费相对季节性旺季，预计在供需

改善状态下，铜库存出现下滑。 

  
4. 欧美国家制造业稳步复苏。德国 9 月份制造业 PMI 超预期回升至 56.4，

欧美大部分国家制造业景气度都位于 50 以上，结合中国等主要贸易国家出口数据

恢复情况来看，全球经济持续改善，中国铜终端产品有 20%以上出口海外，随着

海外经济反弹，对国内铜消费的拉动也将逐步显现。 

  
5. 情绪层面，美国总统感染新冠病毒，美国大选不确定性，海外疫情二次

爆发等因素扰动市场，抑制铜的金融属性，铜价波动加大。 

  
综上，铜矿短缺短期很难出现实质性缓解，供应端对铜价支撑的逻辑延续。

叠加消费端未出现明显走弱迹象，铜基本面相对稳健，在不发生大的金融风险的

条件下，铜价中长期上涨的概率较大。 

  
策略建议 
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轻仓持有多单。 

  
风险提示 

疫情发展不稳定；中美关系不确定；实体经济超预期下滑。 

 

  

螺纹钢：节后需求回升，运输恢复，偏强运行 

  

俞尘泯 

  

行情回顾 

  

上周和十一钱钢材价格盘整后走高，期螺 2101 合约周涨 111 元每吨，热轧

卷板期货 2101 合约涨 112 元每吨。钢材库存在国庆期间大幅走高：截至 10 月 9 
日，螺纹钢库存环比上升 66.43 万吨，其中社库上升 4.4%，厂库大增 9.3%，需求

大幅回落。热卷库存延续累积，垒库幅度超过 7.8%，钢材需求惯例性下降。唐山

公布秋冬季工业企业日常减排措施通知，实际执行力度不及去年同期，钢材供应

季节性减量有限。 

  

未来展望 

  

国庆期间螺纹产量环比小幅回落，主要减量来自于废钢供应下滑，电炉开工

率大幅下滑；节后原料运输恢复，钢厂加速补库，供应有望重新恢复。需求方面，

假期中虽然成交下滑，但节后第一工作日贸易成交创历史新高，5 日平均成交较

去年同期上升 24%，已超过上半年旺季水平。制造业方面，9 月 PMI 录得 51.5%，

环比上升 0.5 个百分点，同时新订单指数加快上升，需求端的加快回升，为制造

业生产的稳定恢复提供动能。假期中冷轧库存累积幅度有限，需求仍处在较高水

平。进入 10 月后，全国工地进入赶工周期，需求有望维持高位；但 9 月进口钢

坯陆续到港，或增加国内钢材的供应压力。短期补货和情绪支撑，预计钢材偏强

运行，中期关注钢材需求的持续性。 

  

策略建议 

  

建议投资者轻多持有。 

  

风险提示 

  

钢材库存变化，终端需求变化，钢坯进口变化，环保影响。 
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铁矿石：终端需求增长，矿价高位运行 

  

俞尘泯 

  

行情回顾 

  

上周铁矿大幅反弹，I2101 周涨 65.5 元/吨。我们认为本周矿石供应维持高位，

节后钢厂存在补库需求，铁矿价格或高位运行。港口库存方面，截至 10 月 9 日，

铁矿石港口库存为 12060.90 万吨，较上周增 154.26 万吨；日均疏港量为 317.70，
环比增 24.89 万吨。到港量方面，上周全国 45 港到港总量到港量 2611.0 万吨，

环比增加 158.4 万吨；澳大利亚巴西铁矿发运总量 2681.1 万吨，环比减少 26.6 
万吨；澳大利亚发货总量 1880.1 万吨，环比减少 8.4 万吨；其中澳大利亚发往中

国量 1578.9 万吨，环比减少 16.6 万吨；巴西发货总量 801 万吨，环比减少 18.2 
万吨。根据前期发运量预估，本周铁矿到港量预计维持高位。 

  
钢厂方面，截至 10 月 9 日，247 家高炉开工率 89.19%，环比节前增 0.65%，

高炉开工率 89.19%，环比节前增 0.65。钢厂烧结矿库存为 1608.45 万吨，环比减

少 238.43 万吨，烧结粉矿日耗 58.11 万吨，环比减 0.18 万吨。钢厂生产仍然偏

低，需求存在提升潜力。 

  
未来展望 

  
展望本周，供应方面：假期中铁矿石到港量小幅增加，根据前期发运预估，

本周铁矿到港或维持高位；港口压港现象重新出现，在港船只数量为 162 条，环

比增加，供应压力显现。假期中澳大利亚和巴西港口检修小幅减少，铁矿石发运

量或重新增加。需求方面，国庆期间港口运输停滞，钢厂库存大幅下滑，长流程

利润维持，本周铁矿需求或重新增加。节后补库逐步展开，部分中高品矿库存仍

然紧缺，结构性问题将支撑矿价。海外疫情持续恶化，铁矿发往国内比例已经逐

步回升。整体来看，铁矿基本面重回供需双强，短期库存逐步累积，预计盘面区

间震荡。 

  
策略建议 

  
建议投资者区间操作为宜。 

  
风险提示 

  
海外供应变化，国内钢厂生产强度变化，港口库存变化。 
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原油：大选临近，谨慎观望为上 

  
孙振宇 

  
行情回顾 

  
上周 WTI 收于 40.52 美元/桶，上涨 3.51 美元或 9.48%；布伦特收于 42.82 

美元/桶，上涨 3.92 美元或 10.08%；SC 收于 264.5 元/桶，上涨 9.8 元或 3.85%。 

  
后市展望 

  
供应端：美国方面，10 月 2 日当周产量 1100 万桶/天，环比增加 30 万桶/天，

同比减少 12.70%；10 月 9 日当周，美国石油钻井数量环比增加 4 口至 193 口，

油气总钻井数量增加 3 口至 269 口，但由于新飓风来袭，墨西哥湾地区原油产能

关闭超 160 万桶/天，预计短期美国石油钻井和产量反弹速度将再度放慢。OPEC 
方面，减产执行率依旧保持在较好水准，沙特减产态度坚决，似有意重新执行第

一阶段减产协议，但产量政策是否改变需等待美国大选过后方能明确，此外，利

比亚释放产能增加，挪威罢工结束，也使得供应小幅承压。 

  
需求端：长期来看，全球主要经济体制造业持续向好，经济复苏利好原油需

求复苏。短期来看，中国原油进口速度放缓，库存水平仍保持在较高位置，对需

求增长有一定的压制。欧洲方面，疫情再度加重，部分国家地区选择重启限制措

施，压制需求复苏。美国方面，成品油消费略有好转，10 月 2 日当周，美国汽油、

柴油、航煤库存分别减少 143.5 万桶、96.2 万桶、8.4 万桶，燃料油库存小幅增

长 45.3 万桶；但就业依旧疲弱，10 月 3 日当周，美国初请失业金人数 84 万，

前值上修 1.2 万至 84.9 万；9 月 26 日当周，续请失业金人数 1097.6 万，前值上

修 21.2 万至 1197.9 万。此外，特朗普批准 1.8 万亿美元的经济刺激法案后，遭

到众议院议长佩罗西的反对，在拜登民调领先的情况下，大选前美国经济得到大

幅提振的概率较小。 

  

因此，短期油价仍将处于震荡状态，中长期向上运行观点不变，重点美国动

态。 

  

策略建议 

  

长线持多观望。 

  

风险提示 

  

美国大选黑天鹅；中美关系进一步恶化；疫情加重；OPEC 减产执行率降低。 
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甲醇：暂以观望为宜 

  

林玲 

  

行情回顾 

  

9 月份，郑醇主力合约 MA2101 整体冲高回落，月线来看，开盘 1985，收盘

 1917，最高 2116，最低 1916，月涨跌幅-3.18%。10 月首个交易日，郑醇有所走

高，但幅度有限，目前 MA2101 仍在 2000 一线震荡。现货方面，9 月内地甲醇

价格先涨后跌，沿海甲醇市场冲高回吐，临近月底加速探底，但环比来看，甲醇

现货市场重心较 8 月有所走高。 

  

后市展望 

  

从基本面来看，近期国内甲醇开工率维持高位，截至 10 月 10 日当周，全国

甲醇开工率 72%（+1%），西北甲醇开工率 83%（0），国内供应整体充足。港口

方面，截至 10 月 10 日当周，卓创沿海库存 117.72 万吨（+0.87 万吨），从 10 
月 11 日至 10 月 25 日中国甲醇进口船货到港量预估在 66 万吨附近。装置方面，

节后外盘装置出现较多异动：伊朗卡维 230 万吨装置再度停车，重启时间不定，

伊朗 Busher 165 万吨装置依旧停车中，预计检修 20-30 天；马油两套共计 236 万
吨装置因停电而停车，预计为期 10 天。需求方面，传统需求稳定，MTO 开工维

持在 88%高位，虽然后续有吉林康奈尔等装置检修计划，但目前仍未兑现。节后

虽然外盘突发检修等利好消息释放较多，但也应该注意到甲醇传统需求接下来或

将逐步转入淡季，供需实际变化有限。同时，美国大选前夕国际宏观和原油市场

异动较多，预计近期甲醇维持偏强震荡但高度有限。 

 

策略建议 

  
暂以观望为宜。 

  
风险提示 

  
暂无。 
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PP&L：短期以震荡市为主，中长期走势前高后低 

  
赵奕 

  
行情回顾 

  
9 月 PP 盘面下行后宽幅震荡，PE 先扬后抑。PE 月初表现较好主要源于进

口货源的减少和需求韧性较强，月中 PP、PE 均受原油下跌影响有一定回撤。月

末 PP 供应端结构性扭曲较 PE 更为严重，PP 标品紧缺，PE 农膜原料 LDPE 偏
紧，但有 LLDPE 可进行替代，因此表现较 PP 偏强。临近月末聚烯烃均有补库需

求，走势趋同。 

  
后市展望 

  
展望：目前成本端支撑显著，供应端压力增大为既成事实，需重点关注节后

垒库情况和需求恢复情况。短期来看，现实层面来看聚烯烃库存尚未出现明确拐

点，需求仍较为强劲，但新产能上场遏制聚烯烃涨幅，预计以震荡为主；中长期

来看，需求增速或不及供应增速，若无较大的宏观扰动，聚烯烃以中性偏空为主，

需密切关注供应端结构及库存变化，盘面或呈现前高后低的走势； 

  
上游：原油方面，短期高位震荡，在宏观扰动下当前没有明确的突破方向；

乙烯方面，当前受飓风影响，进口货源偏少且价位偏高，预计维持高位；丙烯方

面，价格走势基本跟随聚丙烯变动，基本面较为良好；甲醇方面，基本面好转，

预计偏强震荡为主； 

  
供应：10 月四大新装置中科、宝来、万华及中化泉州均陆续产出合格品，国

内供应压力激增，但进口货源或有所减少。PP 方面新装置多产出低价拉丝品，供

应端结构性扭曲结束，PE 方面 LDPE 新增装置不多，结构性问题仍存，因此 PP 
方面或面临更大的供应压力； 

  
需求：PP 下游开工率企稳回升，PE 进入传统旺季，订单量均有所好转。 

  
但需谨防冬季疫情二次爆发对于非纤维料需求的影响。 

  
策略建议 

  
短线以波段性操作为主，中长线操作者择机布局空单。 

  
风险因素 

  
新产能上场延迟；宏观扰动及疫情不稳定性；需求恢复不及预期。 
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PTA&MEG：终端订单超预期 

  

刘倡 

  

行情回顾 

  

需求方面，终端订单超预期，白坯库存下降明显，江浙织机负荷至 91%、加

弹至 87%，终端备货继续增多，节假日后半段涤丝产销回升明显，聚酯库存下降。

聚酯负荷维持在 92%。 

  

PTA 的 BP 装置重启、汉邦和中泰检修，负荷小幅下调至 84%；EG 负荷维

持在 66%，煤制负荷至 57%（+2%）。TA 库存上升，至 397.5 万吨；EG 港口库

存至 128 万吨。TA 加工差略走低，在 600 元/吨上下波动；EG 石脑油路线、煤

制、乙烯和甲醇亏损持平。 

  

后市展望 

  

近期终端出货明显放量，从数据上看，纺服布和家纺布的成交、库存数据均

有所好转，织机及加弹的负荷和备货也明显回升。聚酯工厂在涤丝产销放量下，

也适当提升价格，长丝产品已回到盈亏平衡点附近。10 月长丝及短纤负荷有望继

续维持，瓶片仍呈现积极性走淡，负荷略有下降。 

  

TA 方面，汉邦及中泰检修分别检修 30 天和 60 天，对冲新凤鸣投放，此外

哈游能投、恒力等有检修安排，若全部落地，则 10 月有望去库。反之则库存继续

窄幅波动。 

  

EG 方面，美国飓风仍使西北欧 EG 偏紧，10 月国内 EG 进口预计持平在 

  

90 万吨。山西沃能、中化泉州已投放，产能基数上抬，中石化武汉、斯尔

邦、利华益等在 10 月有检修安排，基本对冲新产能，10 月 EG 库存预计继续小

幅波动。 

  

策略建议 

  

终端订单放量，支撑聚酯新产能落地和负荷维持，TA&EG 短期有望去库，

价格或止跌反弹，中长期仍有百宏、中科炼化等装置投放预期仍偏空，建议短期

可适度观望，等待反弹沽空。 

  

风险提示 
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原油反弹走高；新产能进度不及预期；规则变化。 

  

豆类油脂：油脂维持震荡偏强 

  

李国强 

  

豆油震荡反弹 

  

上周观点，豆油震荡反弹。 

 

本周认为，豆油高位震荡反弹。 

  
美国农业部公布 10 月报告，下调美国大豆种植面积和产量，美国大豆的期末

库存调低并且调低幅度高于市场预期，对大豆价格利多。原油价格高位震荡，植

物油需求恢复。国内疫情基本得到控制，对市场需求影响相对不大。传闻政府临

储 200 万吨豆油，导致豆油价格受到利多支撑。油厂进口大豆库存出现增加，油

厂开工率维持偏高水平。中国进口大豆数量大幅增加对美豆利多，后期为美豆出

口期，美豆供应商对价格掌控力大对价格利多。美豆季度库存数据显示，截至 9 
月 1 日美豆季度库存大幅下滑，回到历史中高水平。美豆主产区干旱天气对单产

和产量持续不利，预期对价格仍有风险溢价。预计油脂将维持区域偏强震荡行情。 

  
策略建议 

  
豆油高位震荡偏强，观望。 

  
风险提示 

  
豆油进口数量增加打压价格。 

  
棕榈油震荡偏强 

  
上周观点：棕榈油震荡回调。 

  
本周认为，棕榈油震荡偏强。 

  
棕榈油方面，马来西亚棕榈油局 9 月报显示，8 月棕榈油产量增加，需求下

降，库存增加低于市场预期，对价格偏多。马来西亚劳动力缺乏导致棕榈油的生

产和产量出现大幅下降，打压供应。近期，受大量暴雨影响，东南亚棕榈油生产

受到抑制，可能导致供求更加紧张。需求方面，印度、中国库存偏低将增加进口。

印尼提高棕榈油出口费用以弥补生柴厂商的亏损利多棕榈油需求，市场对未来需
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求预期增加，利多棕榈油价格。国内棕榈油库存 31 万吨。国内棕榈油的进口数量

同比下滑，未来我国进口棕榈油将大幅增加，给国内价格带来压力。棕榈油价格

将震荡偏强。 

  
策略建议 

  
棕榈油震荡偏强。 

  
风险提示 

  
进口量大幅增加；减产预期证伪。 

  
豆粕维持震荡偏强 

  
上周观点，豆粕震荡。 

  
本周认为，豆粕震荡偏强。 

  
美国农业部公布 10 月报告，下调美国大豆种植面积和产量，美国大豆的期末

库存调低并且调低幅度高于市场预期，对大豆价格利多。油厂进口大豆库存出现

增加，油厂开工率维持偏高水平。中国进口大豆数量大幅增加对美豆利多，后期

为美豆出口期，美豆供应商对价格掌控力大对价格利多。美豆季度库存数据显示，

截至 9 月 1 日美豆季度库存大幅下滑，回到历史中高水平。美豆主产区干旱天气

对单产和产量持续不利，预期对价格仍有风险溢价。近期国内豆粕库存走高，供

求宽松，但受外盘大豆上涨带动成本走高，豆粕维持震荡偏强行情。 

  

策略建议 

  

震荡偏强。 

  

风险提示 

  

中美关系改善。 

  

白糖：糖价震荡，等待新的利多驱动 

  

黄维 

  

行情回顾： 

  

假期期间美糖价格上涨。国内开盘后，郑糖价格维持震荡。 
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后市展望： 

  

外盘价格大涨的主要原因是原油反弹以及对新榨季产量的担忧，不过目前印

度以及巴西的库存较高，制约美糖的反弹高度。 

  

国内方面，前期国内食糖现货价格快速上涨，主要原因是短期供求偏紧。但

是郑糖期货价格却出现了回调，主要是因为前期的利多因素已经逐步兑现，市场

的关注点由短期供应偏紧转向新榨季的供需。 

  

9 月广西单月销量 48.3 万吨，同比少 9.2 万吨；工业结转库存 31 万吨，同

比少 1.7 万吨。从数据上看，广西的销售数据偏空，虽然结转库存减少，但是市

场的关注点已经转向新榨季的供需。8 月进口数据公布之后，市场开始重新关注

进口政策。8 月我国进口食糖 68 万吨，环比增加 37 万吨，同比增加 21 万吨。

不过我们认为只要没有完全放开进口，即使少量增加配额外进口量，利空也是有

限的。 

  

总的来看，糖价需要等待新的利多驱动，短期或维持震荡。 

  

操作建议： 

  

观望 

  

风险提示： 

  

政策变化，极端天气。 

 

 

纸浆：窄幅震荡整理 

  
李国强 

  
行情回顾 

  
节前主力合约 SP2012 偏弱震荡，开盘 4700，收盘 4576，最高 4704，最低 4542，
周跌幅为-2.60%。现货方面，广东与江浙沪地区进口针叶浆报价均周跌 50 元/吨，

山东地区报价持稳。外盘方面，10 月外盘陆续报涨，业内观望为主。 

  
后市展望 
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供应端：海外，部分浆种发运量虽较前期有所回落，但全球纸浆发运量整体

仍处历史高位；国内，节前木浆厂家排产稳定，阔叶浆开工率周持平；非木浆方

面，开口率起伏不大，个别化机浆厂节日期间计划停机检修；进口方面，截止 8 
月，我国进口纸浆 1976.2 万吨，同比增加 12.1%；整体看，供应压力犹存。 

  
需求端：成品纸方面，生活纸上周小涨，周内均价达 5214.06 元/吨，环比上

涨 0.15%，同比下降 12.92%。进口木浆报价震荡偏弱，对成本面支撑有限；此外，

河北地区蒸汽锅炉再度检修叠加蒸汽价格计划提涨，蒸汽成本较前期略有上调，

而下游需求一般，预计生活纸后市趋稳；文化纸市场节前一周震荡整理为主，节

日期间业者休假，市场交投一般，节后纸厂有拉涨计划，预计报价短期以小涨为

主；白卡纸市场节前持续向好，规模纸厂提价坚决，中小纸厂小幅跟随；经销商

心态不一，倾向实单实谈，但考虑到节后补库增加，预计后期震荡上调可能性偏

大。 

  
库存：节前一周主港库存周涨 0.8%，总量仍偏高。近期陆续有货到港，但下

游纸厂原料库存充足，暂以按需采购为主，伴随需求旺季利好减弱，主港库存中

长期或面临新一轮累库。 

  
综上，我们认为，下半年纸浆基本面有所改善，但考虑到近期大宗商品下调

报价叠加高库存、疫情或二次爆发等利空因素影响，浆价上行空间有限，暂以窄

幅震荡整理为主，建议待市场情绪平稳后关注远月低位介入机会，谨慎追高。 

  
策略建议 

  
关注远月低位介入机会，谨慎追高。 

  
风险提示 

  
二次疫情爆发、大宗商品价格异动、中美关系。 
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期权：购沽隐波下滑 

  

鲍雪烨 

  

行情回顾 

  

9 月 28 日至 10 月 9 日期间内，标的上证 50ETF 上涨 1.68%，收于 3.34。
 50ETF 期权日均成交量为 1,289,913 张，较前一周日均成交量减少 21.61%，日均

成交认沽认购比率（PCR）为 0.72，较前一周日均成交量减少 0.11，最新持仓量

为 2,285,092 张，较前一周增加 16.43%，持仓 PCR 为 0.75，较前一周减少 0.03。 
  

后市展望 

  

参考节后首日持仓量数据，当前支撑线位于 3.3，同时在 3.4 存在一定的压力。

从期权隐含波动率的偏度曲线来看，节后购沽隐波均出现大幅下滑。目前波动率

指数下调至 25.72%左右，从历史数据来看，位于 75 百分位水平附近。 50ETF 的
 5 日历史滚动波动率目前为 12.96%，位于五年历史 50 百分位水平附近。平值期

权合成标的转为轻微贴水。平值期权的认沽认购隐含波动率大幅扩大至 2.10%左右，

市场情绪偏谨慎。 

  

策略建议 

  

建议参考阻力位为区间调整持仓，注意及时止盈止损。 

  

风险提示 

  

地缘政治风险。 
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