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股指： 股指主力合约年后出现疲软，银行保险等权重板块大幅下挫，降息虽为利

好消息，但实为央行不得已而为之，对高企的融资成本乃至实体经济的作用需要较长

时间来显现。目前市场各板块出现分化，权重股潜力在前期过度消耗，热点转换，期

指震荡或加大，短线可以10日均线偏多操作。 

有色金属：短期之内，基本金属价格仍将受全球宏观经济与国际原油的连带影响，

呈宽幅的横盘区间震荡整理态势，宜观望，铜的战略空单可逢高少量加空、锌的战略

多单可以继续持有。 

橡胶：工业品处于 3-4 月份很关键的观察时间窗口期，可能有反弹也可能没有。

主要是稳增长的政策风险在上升，市场预期向好带动工业品有反弹风险，边反弹边需

要实体的支持与验证，实体不支持的话反弹也容易夭折。因此对应橡胶期货价格有可

能会继续反弹，也有可能不会，主要看政策宽松能不能带动需求的好转，如果有好转，

那么会有继续反弹的动力，如果没有传导，那么也就难以继续反弹，但结合供应端泰

国烟片胶 14 年减产 10 万吨以及泰国 REO 收储了 10 万吨左右来看，造成了泰国低产期

的烟片胶供不应求，因此，在国内大量上市之前，期货价格难以出现大跌行情。 

大豆：CBOT大豆受到美豆新作大豆种植面积下降预期影响，以及巴西卡车工人罢

工炒作，近期持续走高。但国内大豆受到油厂停工，需求下降压制，短期呈现弱势。

虽然2-4月国内进口大豆数量有所减少，但是相较于还未恢复生产的国内油厂而言，短

期仍处于供应过剩局面，大豆预计延续弱势震荡，投资者空单轻仓持有。  

玉米： 玉米1505合约延续震荡上行走势，由于国储收购开始加快速度，玉米价格

下方支撑开始显现。但是国内玉米产量处于次高水平，供应压力仍压制玉米价格，目

前大量粮源转移到贸易商手中，后市玉米价格将转向需求端，预计短期玉米呈现震荡

偏强走势，静待下游需求回暖，投资者多单轻仓持有。 

白糖：国际糖市继续疲弱行情，需求不佳，库存庞大，巴西原糖交割数量大一定

程度上也利空糖价，内强外弱内外价格分化进一步拉大。国内方面，部分糖厂收榨明

显提前，甘蔗产量不容乐观，基本面支持下，糖价中期偏强格局不变，但原糖的弱势

也使得形势更为复杂。5月多单持有。  

棉花：从目前市场主要矛盾点来看，供大于求背景下，国内兵团挺价，国外印度

收储，使供需暂时平衡，后期挺价能否持续是后期现货价格的关键，个人观点，挺价

难以持续，印度抛储会有降价，因此现货价格短期恐无大涨动力，甚至会有回调风险。

但从全球及国内供需平衡表好转来看，期货市场上价格底部已现，后期继续放空意义

不大，个人观点期货价格区间震荡上调为主，但由于大量国储棉的存在，给价格上行

设定了一个天花板，个人估计棉花顶部在15000元/吨左右。后期棉花操作建议以逢回

调建多单操作为主。 

黄金：预计短线金价或将延续反弹走势，目前美黄金价格已突破MA5， 将继续试
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探MA100， 1218美元/盎司附近阻力位， 操作短线可逢高抛空， 中长线空单继续持有。  

国债： 虽然近期央行继续实施刺激政策，但是期债前期涨幅较大，对目前政策利

好已经消化。市场利率长期下行趋势不变，但短期受资金供求影响有一定压力，国债

期货需要技术性调整，短期可能步入震荡，建议短期逢低做多为主。 

两板：节后胶合板成交量保持极低水平，目前板材市场仍处于休假期间，成交低

迷。房地产增速滑落将保持较长时间，对胶合板产生不利影响，期价反弹缺乏有力支

撑，市场对未来预期较差。建议观望。 

原油：短期之内，国际原油价格的修正反弹已告一段落。接下去将会呈震荡下行

之势，从中长线来看，当前可以逢高加空，战略空单可继续持有。 

化工： 后期 PTA 期价面临高位回落的可能。不过，考虑到目前 PX 及 PTA 的生产

企业均处于负现金流，一旦未来库存压力再次增大，那么，集中检修引发的上涨行情

或将再现。因此，就具体操作而言，仍建议投资者采取逢反弹抛空的策略，空单入场

区间为 4950-5050 元/吨，一旦后期突破 5100-5150 元/吨的区间，那么，届时空单需

要止损离场，目标区间为 4600-4700 元/吨。烯烃节后石化库存压力虽然增加，但是幅

度低于 2014 年同期水平，此外，二季度石化检修较为密集，3 月份茂名石化开始检修

序幕；煤化工方面，产品向消费市场的输送仍存在一定的瓶颈。伴随着国内市场聚烯

烃价格的强劲上涨， 2 月份聚烯烃期货价格的上涨幅度要高于现货市场，5 月合约价

格已经升水于现货市场的价格，一旦后续市场需求不达预期，那么聚烯烃市场价格回

调将逐步展开。甲醇期货 6 月合约价格已经高于华东市场主流报价，而甲醇现货价格

的走高，也使得甲醇制烯烃的经济性在减弱，因此也需要对甲醇价格的继续上涨保持

警惕，防止价格回调的风险。 

钢材：钢材市场节后市场下游需求仍未恢复，加之近期阴雨天气影响，各地现货

市场几无成交，贸易商返市的时间均在初十以后，工地开工时间则更晚普遍在元宵节

后，而贸易商为降低此带来的风险，多将二月份的计划推迟到三月份，所以短期内库

存量有继续增加趋势，加之工地需求复苏缓慢，现货市场谨慎乐观。 从期货盘面来看，

市场整体信心依旧不充足，多头拉涨的信心还没有积聚起来。行情仍处于低位的整理

区间之中，但后市剩下的区间越来越窄，短期内上下突破都有可能，但考虑到绝对值

较低，向下的空间相对有限；从中期来看，在市场各方力量调整到位，现货逐渐活跃

之后，仍有启动行情的可能。  

煤炭： 港口发运大户在节前将煤种的价格全面下调了 20 元/吨，5500 大卡动力煤

的长协最优惠价格执行 490 元/吨。春节期间，各生产企业均有不同情况的停产或限产，

但是由于电煤的需求也非常低迷，导致北方港口库存依然居高不下。在高库存的压力

下，市场上出现了较多的低价甩货情况。春节期间，全国用电量快速下滑，煤炭库存

可用天数上涨至 37 天，下游需求疲软，动力煤仍将弱势整理。 
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