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核心观点 

 

1. 贸易战引燃市场恐慌情绪，股指低开低走，工业品多个品种跌停收盘。技术

上橡胶、黑色系周线、月线形态不容乐观，有继续向下空间。但贸易战风波

是否能够持续发酵，市场恐慌情绪能否迅速平息，还需要进一步确认市场表

现。短期仍策略上多农产品空工业品仍为顺势策略。 

2. 待避险情绪消退，股指有望企稳回升，春季多头行情依然可期。 

3. 加息落地及贸易战恐慌将助推黄金短期反弹。 

4. 市场忧虑中国或限制美国大豆进口开展报复，双粕早盘有冲击涨停之势，油

粕比价再探新低，预计该组价差套利存在反复，Y-P 价差获益大幅扩大。外

部环境复杂多变，对冲套利交易为主。 

5. 贸易战恐慌引发钢材相关品种跌停，周线、月线形态不容乐观，有继续向下

空间。库存消化及实际复产能否在风波之后维稳行情还需要关注。 

6. 原油市场地缘政策风险依然主导推动油价。化工品 PTA9 月抗跌，塑料破位

下探空间打开。沪胶基本面转空跌停收盘，可进一步做空。。 
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期货收盘一览 

 

 

宏观及金融期货 

主要观点 

待避险情绪消退，股指有望企稳回升，春季多头行情依然可期。 

加息落地及贸易战恐慌将助推黄金短期反弹。 

国内外解析 

国外：美联储加息靴子落地，货币政策声明和鲍威尔讲话整体符合预期，但联储内部在今年加息次数上存在分歧，被市场解读

为鸽派加息。关注今晚英国央行利率决议，以及美国对华 301 调查结果公布，短期内将扰动市场情绪。鉴于美联储加息预期兑现，

黄金短期内有望迎来反弹。 

股指：受中美贸易战升级的影响，市场恐慌情绪发酵，周五股指大幅下挫，避险情绪推动债券、黄金价格上涨。我们认为特朗

普对华关税政策引发的中美贸易摩擦，短期内对市场情绪造成扰动，但这一影响的可持续性值得商榷。中美双方最终将通过谈判的

方式解决贸易争端，待避险情绪消退，股指有望企稳回升，春季多头行情依然可期。 

策略推荐 

待避险情绪消退，股指多头暂时观望或轻仓布置底单。 

 

农产品 

主要观点 

市场忧虑中国或限制美国大豆进口开展报复，双粕早盘有冲击涨停之势，油粕比价再探新低，预计该组价差套利存在反复，Y-

P 价差获益大幅扩大。外部环境复杂多变，对冲套利交易为主。 
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重要品种 

油粕类：特朗普正式签署所谓针对中国“经济侵略行为”的总统备忘录，并将对价值 600 亿美元的中国进口产品征收关税，

并限制制中国企业对美投资并购，中美贸易战拉开序幕。日内股市暴跌，主要工业品暴跌并出现跌停板，金融市场陷入动荡，出现

恐慌性抛售，因美国对华出口农产品中，大豆贸易额的三分之二，市场忧虑中国或限制美国大豆进口开展报复，双粕早盘有冲击涨

停之势，但午后涨势收窄，豆一、豆二等价格走势独立，后市需跟进贸易战后续演变，上市品种是多头配置的重要选择，受主要工

业品暴跌牵制，油粕比价再探新低，预计该组价差套利存在反复，Y-P 价差获益大幅扩大，是对冲交易较好的选择。受华盛顿特区

恶劣气候影响，周度农作物出口销售报告发布时间推迟至北京时间周五 20:30 发布。另外，3 月 30 日 USDA 季度库存报告和种植

面积报告。目前预计 2018 年 3 月 1 日美国大豆库存接近 20.55 亿蒲式耳，为十数年历史同期之最，相比之下，上年同期为 17.39

亿蒲式耳。预计今年美国大豆播种面积为 9100 万英亩，上年为 9010 万英亩。2017/18 年度美国大豆期末库存接近 4.75 亿蒲式

耳，相比之下，美国农业部的预测为 5.55 亿蒲式耳，季末报告临近，外部环境复杂多变，对冲套利交易为主。。 

白糖：ICE 原糖期货在两年半低位附近暂有支撑，短线仍有震荡反复；国内糖价下有政策支撑，上有消费淡季压力，短线低位

区间震荡格局难改。 

棉花：全球贸易战忧虑拖累大宗商品，郑棉跟随走弱，目前国内棉花市场维持宽松供需格局，短线将重回弱势震荡走势。 

策略推荐 

关注油粕比价反弹行情和 Y-P 价差进一步走阔的机会。 

 

工业品 

主要观点 

贸易战恐慌引发钢材相关品种跌停，周线、月线形态不容乐观，有继续向下空间。库存消化及实际复产能否在风波之后维稳行

情还需要关注。 

原油市场地缘政策风险依然主导推动油价。化工品 PTA9 月抗跌，塑料破位下探空间打开。沪胶基本面转空跌停收盘，可进一

步做空。 

重要品种 

黑色板块：隔夜美国总统特朗普宣布将对中国高达 500 亿美元的商品征收 25%的惩罚性关税，包括航空产品、现代铁路、

新能源汽车和高科技产品等，同时美国政府推出的最严厉进口钢铝关税措施今日生效，国总统特朗普签署对欧盟、澳大利亚、加

拿大、墨西哥、阿根廷、韩国和巴西的钢铝关税豁免。至此，绝大多数美国钢铝的进口来源国都得到了豁免，尽管他们将面临进

口配额制，换言之，进口钢铝关税措施直指中国。黑色系供需基本面也不佳，夜盘黑色系小幅回落，美股大跌，开盘后工业品全

线暴跌，除橡胶跌停外，黑色系商品也处于领跌位置，螺纹封于跌停板，铁矿、热卷一度触及跌停，双焦跌幅也超 5%。螺纹

1805 合约暴跌 7%下挫，成交巨幅放量，直逼前期 3358 元/吨一线，若恐慌情绪蔓延，不排除打开下跌空间重回 3000 点的可

能。铁矿石 1805 合约未封于跌停，但长阴重挫破位自去年 6 月以来的上升趋势，或进一步下探，支撑位下移至 400 点一线。焦

炭 1805 合约失守 1900 点增仓下行，险些触及跌停，走势悲观，需求尚未有效启动，短线仍易跌难涨，除非市场共振反弹，操

作上建议观望为宜，不追空不抄底。焦煤 1805 合约有小幅探低回升的动作，期价一度探至 1195 元/吨，随后震荡回升收于

1230 元/吨，跌幅 4.43%，弱于螺纹、铁矿和焦炭，但在市场情绪的作用下，仍维持下行趋势。郑煤 1805 合约承压 600 点延续

下挫，接连收小阴线偏空，下行趋势不改。整体而言，市场恐慌抛售情绪显著，黑色系不改偏空走势。 

化工品：美国总统特朗普与沙特王储会晤引发市场臆测美国或对伊朗采取更加强硬的路线，地缘政策存在恶化的风险；此

外，沙特能源部长称联合减产行动料将延长至 2019 年，乐观言论进一步推动油价，周四亚洲盘国际原油期价维持偏强走势。但

国内化工品大幅下跌，中美贸易战升级，市场恐慌情绪蔓延。分品种来看，原油成本端支撑较强，但沥青未能有效突破 2800 整

数压力，下游需求不振拖累期价，短线多头离场回避风险。甲醇跌幅超 3%，九月期价形成技术破位，在恐慌情绪下，跌幅或将
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进一步深化。PTA 表现相对抗跌，期价重回 5500 附近震荡走势，在整体商品市场氛围偏空的背景下，暂时观望为宜。需求旺季

特征不明显，库存持续累积，塑料跌破近八个月来的震荡区间，技术面形成破位，维持空头操作思路；PP 延续跌势，空单持

有；PVC 九月期价整体维持 6200-6550 区间震荡走势，短线操作为宜。国内庞大的期现货库存及环保限产抑制天胶需求利空市

场，若无新的利多政策出台，短线天胶仍将延续跌势。 

策略推荐 

PTA 九月需求端支撑逐渐转强，后市 PTA 震荡反弹概率大，逢低可轻仓试多。沪胶短线沪胶或延续弱势下跌走势。黑色系注

意实质复产后市场表现及月线破位的可靠性，目前观望为宜。 
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财经周历 

本周美联储、英国央行将举行议息会议，此外欧元区、美国制造业 PMI 等重要数据将陆续公布。重点关注：周二英国 2 月 CPI、

PPI 年率；周四凌晨 02:00 美联储利率决议及政策声明，02:30 美联储主席鲍威尔新闻发布会，20:00 英国央行利率决议；周五美

国 2 月耐用品订单月率。 

周一，18:00 欧元区 1 月贸易帐。 

周二，17:30 英国 2 月 CPI/PPI、零售物价指数年率；18:00 欧元区 3 月 ZEW 经济景气指数；18:00 德国 3 月 ZEW 经济景

气指数；23:00 欧元区 3 月消费者信心指数。 

周三，17:30 英国 2 月失业率、1 月至三个月 ILO 失业率；20:30 美国第四季度经常帐；22:00 美国 2 月成屋销售总数；次日

02:00 美联储公布 3 月利率决议及政策声明；02:30 美联储主席鲍威尔召开新闻发布会；04:00 新西兰联储利率决议。 

周四，08:30 澳大利亚 2 月失业率；16:30 德国 3 月制造业 PMI；17:00 欧元区 3 月制造业 PMI；17:00 德国 3 月 IFO 商业

景气指数；17:30 英国 2 月零售销售月率；20:00 英国央行利率决议；20:30 美国当周初请失业金人数；]22:00 美国 2 月谘商会领

先指标月率；22:45 美国 3 月 Markit 制造业 PMI。 

周五，07:30 日本 2 月全国 CPI 年率；20:30 加拿大 2 月 CPI 年率。20:30 美国 2 月耐用品订单月率；22:00 美国 2 月新屋销

售月率。 
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