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核心观点 

 

1. 财政部长肖捷表示今年实施的积极财政政策仍保持较大力度体现国家政策

稳健的一面。全国两会时间窗口以维稳为主，预计股指维持反复震荡筑底的

可能性较大，关注底部明确后的春季行情。 

2. 虽避险情绪支撑金价，但加息前仍秉持逢高偏空思路。 

3. 贸易战阴影引发市场整体恐慌情绪，粕类高位震荡，油脂突破未果，或存震

荡回调的走势。 

4. 郑糖无政策引导，增仓跌破 1 月中旬以来的横盘震荡区间，短线仍将延续弱

势。 

5. 黑色系调整延续调整，技术继续顺势短空，谨防市场恐慌情绪和库存压力骤

增导致的快速下探。 

6. 原油走弱叠加需求恢复低于预期，短线国内化工品弱势调整。PTA 上涨通道

能否守住令人担忧；塑料旺季不旺，淡季来临或会受其他商品影响转入跌势。 

7. 天胶主要反弹因素未改，反弹多单继续持有。 

8. 在美元反弹及全球股市下跌势头的背景下，金融属性偏强的有色系列需关注

震荡区间下沿的支撑作用，谨防恐慌情绪发生时带来的下跌风险。 
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期货收盘一览 

 

 

宏观及金融期货 

主要观点 

财政部长肖捷表示今年实施的积极财政政策仍保持较大力度体现国家政策稳健的一面。全国两会时间窗口以维稳为主，预计

股指维持反复震荡筑底的可能性较大，关注底部明确后的春季行情。 

全球贸易摩擦升温引发市场避险情绪，避险情绪支撑金价，但加息前仍秉持逢高偏空思路。 

国内外解析 

国内方面：央行开展 1055 亿一年期 MLF（中期借贷便利）操作，中标利率持平于 3.25%，完全对冲当日到期的 MLF。财政

部长肖捷答记者问表示，尽管今年降低赤字率，但积极财政政策方向没有变，今年实施的积极财政政策仍保持较大力度，财政支

出规模仍在扩大。 

国外方面，特朗普不顾共和党核心成员反对，在执行全球统一关税上一意孤行，欧盟委员会计划对美国进口商品实施“惩罚

性”，加剧市场对美国可能引发贸易战的担忧，此外美国白宫经济顾问离职，进一步激发了避险情绪。以上因素导致美元指数连续

下跌，国际黄金大幅反弹。我们认为全球贸易摩擦升温引发市场避险情绪，但影响是短期的，待避险需求消退，市场将重新回归

基本面。关注今晚加拿大央行利率决议，及周四欧洲央行利率决议，若政策声明整体偏中性，欧元兑美元承压回落的可能性较大，

需引起注意。。 

周三，股指冲高回落，受商品期货下跌的影响，煤炭、钢铁等周期板块走低，但受两会期间维稳预期支撑，预计下跌空间有

限。 

策略推荐 

股指企稳过程中逢低建多；贵金属 3 月议息会议前逢高考虑布置空单。 

 

农产品 

主要观点 
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贸易战阴影引发市场整体恐慌情绪，粕类高位震荡，油脂突破未果，或存震荡回调的走势。 

郑糖无政策引导，增仓跌破 1 月中旬以来的横盘震荡区间，短线仍将延续弱势。 

重要品种 

农副产品：苹果期货资金小幅流出上行迟滞，预计调整下跌机会增长；鸡蛋现货企稳，期价主要合约陷入低位震荡，交易上

暂宜观望。 

油粕类：豆粕 1809 合约日增仓 29 万，1805 合约减仓 9 万，价格大幅新高后回落，显示出近两年高位附近市场的震荡市特

征，多单注意调减仓位兑现利润。国内三大油脂年内高位未能持稳，转入低位区间震荡，缺乏日线级别大的趋势行情，区间思路

参与，显著高于历史同期的库存或是抑制盘面的主要因素。芝加哥大豆和豆粕运行至重要的技术压力区，与多少谷物一样面临技

术抛盘，只不过阿根廷旱情限制了市场调整的空间，供需报告前市场头寸调整成交清淡，芝加哥套利盘影响下出现油强粕弱的修

复。美国农业部将于 9 日周五凌晨 1 点发布 3 月供需报告。市场预计，阿根廷大豆产量 4836 万吨（上月 5400），巴西大豆产量

1.138 亿吨（上月 1.12），全球大豆库存 9531 万吨（上月 9814）。美豆库存 5.3 亿蒲（上月 5.3）。农产品一方面因天气市而买兴

热情高涨，另一方面因上涨至重要高位面临获利盘压力，价格短期具有较大的不稳定性，交易策略上以波段短线为主。阿根廷旱

情仍然没有缓解，但一般天气炒作将延续到 3 月下旬或 4 月上旬，天气市临近中后期，注意价格修正性风险。 

白糖：2 月广西、云南及广东三大主产区销糖同比减少 22 万吨，目前政策面迟迟没有消息出台，需求进入消费淡季，郑糖增

仓跌破 1 月中旬以来的横盘震荡区间，短线仍将延续弱势。 

棉花：储备棉轮出在即，因拍卖底价与美棉密切相关影响，近期郑棉跟随外盘走势;因大涨后出现获利了结，ICE 期棉周二夜

盘重挫 3%，收回前一交易日的涨幅，短线郑棉亦将延续 14800-15500 区间震荡走势。 

策略推荐 

粕类高位震荡，油脂突破失败，市场风险情绪引发下，库存高企的油脂或有短空机会。白糖无政策支撑，消费淡季中跌破横

盘区间，顺势短空。 

 

工业品 

主要观点 

黑色系调整延续调整，技术继续顺势短空，谨防市场恐慌情绪和库存压力骤增导致的快速下探。 

原油走弱叠加需求恢复低于预期，短线国内化工品弱势调整。PTA 上涨通道能否守住令人担忧；塑料旺季不旺，淡季来临或

会受其他商品影响转入跌势。 

天胶主要反弹因素未改，反弹多单继续持有。 

在美元反弹及全球股市下跌势头的背景下，金融属性偏强的有色系列需关注震荡区间下沿的支撑作用，谨防恐慌情绪发生时

带来的下跌风险。 

重要品种 

黑色板块：周三商品氛围整体偏空，黑色系全面报收阴线，符合前期判断，我们预计调整仍将延续。近期高炉开工率小幅回

升，复产时间窗口即将到来，供给端有显著释放的压力，钢材社会库存快速攀升，贸易商囤货并未有效转化为实际需求，技术面

而言，螺纹 1805 合约低开低走报收中阴线，增仓跌破去年 10 月中旬以来的上行趋势，回踩 60 日线，技术指标 MACD 红柱收缩，

短线有望探至 3750 一线，短空谨慎持有；热卷 1805 合约大跌 2.35%收于 3946 元/吨，持仓显著收缩，短空继续持有看向 3800

点。炉料端受成材拖累，短线调整压力抵消了开工带来的利好。铁矿石 1805 合约周三再收小阴线回落，受钢厂铁矿石库存和港口
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铁矿石库存连续攀升的打压，短线调整有望回探 500 一线，后期仍有需求支撑，因此短空注意节奏；焦炭 1805 合约上方承压粘

合的 5 日和 10 日均线，低开低走跌落 20 日线，技术指标 MACD 显现久违的绿柱，调整有望延续，短空仍有盈利空间；焦煤 1805

合约大跌超 2%，短线关注 1300 点支撑，同样建议继续持有短空。郑煤 1805 合约进一步小幅回落，破位 60 日线后承压 5 日线

连续收阴，短线没有企稳迹象，继续看空至 600 一线。 

化工品：特朗普经济顾问辞职令贸易战疑虑升温，市场氛围转弱；API 数据显示，美国上周原油库存增加 570 万桶，高于市

场预期；EIA 月报预计 2018 年美国原油产量增幅将比之前预估高出 12 万桶/日，因页岩油产出大增；周二夜间美国原油期货冲高

回落，期价重回弱势整理。周三国内化工品弱势走低，PTA 近月期价领跌。分品种来看，终端纺织需求疲弱，聚酯销售不佳，短

线 PTA 陷入震荡走势，但期价整体依旧运行于中长期上升趋势中，中线多单逢调整逐步移仓九月。目前下游农膜需求旺季，但受

制于供应压力偏高，塑料迟迟没有出现像样反弹；随着时间推移，需求支撑将逐渐转弱，3 月中下旬塑料将转入季节性调整行情，

短线不建议继续做多。下游需求恢复一定程度抵消供应增加带来的压力，短线甲醇转入震荡走势，空单考虑部分止盈。PVC 整体

延续去年 12 月以来的震荡区间走势，区间内高抛低吸操作为宜。泰国 5-7 月停割计划暂无实际进展，短线沪胶反弹动能略有减弱，

但在东南亚主产国正处停割期且出口削减计划继续执行的时间节点，沪胶季节性反弹行情仍未结束，逢调整仍可尝试多单。3 月中

上旬多家炼厂都有开工计划，市场供应压力增加，而下游需求旺季尚未启动，短线沥青陷入弱势调整走势。 

有色系：在美元反弹及全球股市下跌势头的背景下，金融属性偏强的有色系列需关注震荡区间下沿的支撑作用，谨防恐慌情

绪发生时带来的下跌风险。 

策略推荐 

工业品谨防市场情况造成的上升通道或震荡区间的破位，出现技术性下探的品种可以尝试短空。 
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财经周历 

周一，09:45 中国 2 月财新服务业 PMI；17:00 欧元区 2 月服务业 PMI；17:30 英国 2 月服务业 PMI；18:00 欧元区 1 月零

售销售月率；22:45 美国 2 月 Markit 综合 PMI；23:00 美国 2 月 ISM 非制造业 PMI。 

周二，08:30 澳大利亚 1 月零售销售月率、第四季度经常帐；11:30 澳洲联储公布利率决议；23:00 美国 1 月耐用品订单、

工厂订单月率。 

周三，08:30 澳大利亚第四季度 GDP；18:00 欧元区第四季度 GDP 年率；21:15 美国 2 月 ADP 就业人数；21:30 加拿大 1

月贸易帐；21:30 美国 1 月贸易帐；23:00 加拿大 3 月央行利率决议。 

周四，11:06 中国 2 月贸易帐；07:50 日本第四季度 GDP；08:30 澳大利亚 1 月贸易帐；15:00 德国 1 月工厂订单月率；20:45

欧洲央行利率决议；21:30 美国当周初请失业金人数。 

周五，09:30 中国 2 月 CPI、PPI 年率；11:14 日本央行利率决议；15:00 德国 1 月工业产出月率、贸易帐；17:30 英国 1 月

工业产出月率、贸易帐；21:30 加拿大 2 月失业率；21:30 美国 2 月非农就业人口、失业率。 
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