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本周行情交流会观点 
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股指：市场对政策敏感性加大，随时关注最新政策出台及市场消息。在经济增速

放缓及房地产情况不容乐观的背景下，股票市场难以出现去年末的行情，但政策利好

及改革加速将会刺激部分板块，特别是金融体制改革对于金融权重板块有利好作用，

但目前具体政策仍未明朗，市场趋于谨慎。期指震荡收窄，均线粘合，建议中线多单

持有  

有色金属：截止本周一，春节后一周半的时间里铜价经历了冲高回落的过程，高

低价差 1600个点，振幅 3.84%。伦铜 5700的位置接近 2月份盘整区中位，直接向下击

破难度较大。元宵节甫过，市场仍需等待来自实体产业更加明确的情况。现货贴水幅

度明显缩窄，但并未改变贴水状态。周一午后盘面整体的空头减仓势头恐难以持续推

动价格走高。周一收盘后 3月合约双边持仓 31050，对应虚盘 77625吨，而春节后交易

所标准仓单增加 14278吨或 26.7%至 67446吨，剩余 5个交易日内持仓减至与实盘对应

的量不成问题。可以说，在铜价没有出现足够大的跌幅之前，难以涌现比较有持续性

的实货买盘支撑。因此，我们不建议在盘中追反弹，而远月的套保多头也应当考虑以

伦铜 5700、沪铜 42000 为强弱转换标尺，适当调整敞口数量，耐心等待更好的建仓时

机。需要说明的是，周级别上铜价自低位逐步抬升价格的势头并未完全结束，故不建

议对日级别铜价下调幅度看得过深。 

橡胶：上周五由于传出泰国暂停收储天然橡胶原料的消息，表面上是说泰国处于

低产期，原料不足，其实实际原因是由于资金不足或者库容不足，将在 3 月 9 日开始

暂时原料的收购。因此，沪胶期货失去支撑，出现下跌，今日延续跌势，且泰国原料

价格出现了崩盘式的下跌，烟片白片价格下跌达到 10 几泰铢/公斤，烟片胶合计美金

生产成本下跌 300美金/吨，标胶下跌 60美金/吨，实际船货报价还要贴水几十美金。

特别是随着国内的开割，加之支撑此波反弹的力度因素的消失，沪胶期货价格将会继

续下探。  

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：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：3 月份随着广西糖会的召开，对于种植面积的关注度将会持续提高，本榨

季 的减产量已经很明显地体现在行情上了， 不过进口量以及进口政策仍然是后期不 

确定的利空因素。总体来看，本榨季形势趋于复杂，但减产效应造成的中期偏多 格局
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仍然成立，回调期暂时观望为主，待企稳后可长线试多 1601 合约。 

贵金属： 美国2月新增非农彻底击溃黄金在1200美元、美白银16美元一线盘桓的

努力，周级别上似乎又帮助其打开了进一步向下寻求空间的口子，美指的长阳线预示

着后市主要节奏仍然不利金银价格走坚，黄金1200以下、白银16以下，不建议追反弹，

而宜以逢高试空为主。另外，美国市场自3月9日起进入夏令时，美股交易时间调整为

北京时间21:30-04:00；NYMEX近月原油交易时间调整为北京时间22:00-02:30；COMEX

黄金期货交易时间调整为北京时间20:20-01:30。 

国债：国债期货成交量持续放大，价格自99元回落至98元后出现企稳，周一开始

多空双方争夺加剧，在短期资金偏紧、长期利率下行和期货价格前期持续上涨的背景

下，市场分歧加大，期现价差目前保持稳定，近期新债需求略微偏弱。建议前期多单

可继续持有，短线可于98轻仓试多。 

两板：胶合板现货市场仍低迷，房地产未来情况不容乐观，下游需求较差。原材

料成本近期未有明显变化，目前期货价格与成本偏差不大，同时考虑到离交割月较长

时间，大幅波动可能性较低，建议120-125区间操作。  

化工： 美国商业原油库存近期连续上涨对国际原油价格形成压制。美国商业原油

库存也是从 1 月中旬开始连续增长，随着炼厂投入的下降，市场对美国原油库存增长

的预期仍较强烈。短期 PTA 基本面供需格局维持偏弱，但成本支撑下，价格难以大幅

下行，后期随着供应端的缩紧，库存压力减轻，价格仍将回归成本重心附近，后期聚

酯需求恢复尚可。 烯烃方面，资金因素逐渐降温，截至目前，库存为 94 万吨。但同

时，社会库存不断攀升，短期内中下游目前的库存抑制价格再次上涨。但从目前来看，

基差短期内覆盖割利润的可能性很小，PP 已经重回期货贴水状态，期价表现回归基本

面，短期空头具有基差保护。 

黑色：3月份神华发布最新的价格政策，维持 2月中下旬的量大优惠政策，即 5500

大卡动力煤长协最优惠价格执行 510 元/吨，5000 大卡 420 元/吨。同时，神华还发布

了两项定向优惠政策。受低迷市场需求影响，其它户的报价情况也出现了不同程度的

下降，截止 2月 28日，秦皇岛港 5500大卡动力煤市场价格 470-480元/吨，较一期下

降 5 元/吨。2 月份各港口大户公布量大优惠政策后，为了达成优惠条件，北方港口有

一轮小幅度的集中拉货，出货量有所增加，导到港口煤炭库存有所回落。整体动力煤

上行空间不大。螺纹继续弱势下行，05合约期货价格一度跌破 2400点关口，整体走势

处于空头趋势之中。目前现货市场销售延续缓慢，市场库存继续增加，部分商家为出

货减轻压力，报价弱势下调。钢厂产量在节后迅速回升，同时钢厂库存也在攀高，但

下游需求仍未明显复苏，市场供需矛盾依旧突出。期货主力换月至 10月合约，市场整

体仍受空头氛围所左右，预计短期仍以弱势行情为主。 
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