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核心观点 

 

1. 恐慌情绪逐渐消退，股指短期存在反弹要求，待风险事件充分释放后，春季

多头行情依然可期。在风险资产修复性反弹同时，黄金价格存在冲高回落的

风险。 

2. 交易阿根廷产量继续调降，高位上冲波动加剧，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，增持。需求偏淡产量偏多，郑糖震荡考验低位。对贸易战恐慌

且供需宽松，棉花延续低位震荡。 

3. 贸易战带来恐慌抛售，加以自身供需基本面的利空，黑色系不改下行走势。 

4. 地缘政策风险和中美贸易战的升级对油价形成压力，原油期货上市首日高开

低走。化工品 PTA 持续抗跌，塑料破位后延续跌势。沪胶受贸易战及自身供

需面影响，延续跌势。 
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期货收盘一览 

 

 

宏观及金融期货 

主要观点 

恐慌情绪逐渐消退，股指短期存在反弹要求，待风险事件充分释放后，春季多头行情依然可期。在风险资产修复性反弹同时，

黄金价格存在冲高回落的风险。 

国内外解析 

国外：近期特朗普在对华关税政策方面一意孤行，引发市场对中美贸易战升级的担忧，点燃市场避险情绪，美股、商品等风

险资产遭到抛售，黄金、债券等避险资产受益上涨。我们认为中美贸易争端最终将通过谈判解决，这一影响将是短期的。待避险

情绪回落，市场将重回基本面。近期美联储多位官员将陆续发表讲话，警惕释放鹰派信号的情况下，黄金价格出现冲高回落的风

险，建议黄金短多逢高减持。周二，关注纽约联储主席杜德利、克利夫兰联储主席梅思特、美联储理事夸尔斯讲话。 

股指：受上周五美股大幅下挫的影响，周一期指全线低开，之后逐渐企稳回升，但两极分化严重，IC 强势反弹，涨幅接近 3%，

而 IH 则收跌 0.35%。经过反复消化，中美贸易战升级的负面影响开始消退，市场情绪逐渐恢复平稳。股指短期或仍有震荡，待风

险事件充分释放后，有望开启春季反弹行情。 

策略推荐 

待风险事件充分释放后，股指多头暂时观望或轻仓布置底单。鹰派信号下，黄金价格出现冲高回落的风险，建议黄金短多逢

高减持。 

 

农产品 

主要观点 

交易阿根廷产量继续调降，高位上冲波动加剧，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，增持。需求偏淡产量偏多，郑糖震荡考验低位。对贸易战恐慌且供需宽松，棉花延续低

位震荡。 
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重要品种 

油粕类：黑龙江省粮食局发文，称对符合条件的玉米、大豆深加工企业在 2018 年 3 月 23 日-4 月 30 日入库，并于 6 月 30

日前加工的 2017 年省内新产玉米、大豆分别补贴 150 元/吨、300 元/吨。豆一价格创近四个月新高，表现较为强势，为多头重

要配置，豆二因中美贸易纷争流动性有望被激活，关注长期多头配置；双粕价格近日波动放大，有再次回到上升趋势的交易机会，

短期交易阿根廷产量进一步被调减的预期，周内关注 USDA 季末库存和种植面积报告对盘面的干扰；三大油脂低位徘徊，其中豆

油日内振幅超过 3%盘尾收高，显示出十年低位区价格的不稳定性，单边走势受油粕套利受到牵制，长期有震荡筑底趋向。 

白糖：因巴西中南部地区 3 月上半月糖产量较之前两周大幅增加，ICE 原糖期货弱势走低，不过整体依旧在两年半低位附近徘

徊；目前国内糖市正处消费淡季，短线郑糖考验震荡区间下沿支撑。 

棉花：因担忧美国和中国之间爆发贸易战，ICE 期棉连跌第三天；国内棉花市场维持宽松供需格局，短线延续低位弱势震荡走

势。 

策略推荐 

套利监测显示，油粕比价再拓新低，预计不稳，该组价差交易难度较大，Y-P 价差扩大拐点已现，增持。 

工业品 

主要观点 

贸易战带来恐慌抛售，加以自身供需基本面的利空，黑色系不改下行走势。 

地缘政策风险和中美贸易战的升级对油价形成压力，原油期货上市首日高开低走。化工品 PTA 持续抗跌，塑料破位后延续跌

势。沪胶受贸易战及自身供需面影响，延续跌势。 

重要品种 

黑色板块：黑色系不仅面临这贸易战带来的利空，自身供需基本面也未出现显著好转，在上周五暴跌之后开启进一步下行空

间，恐慌情绪蔓延。周一黑色系继续领跌商品，螺纹 1805 合约大幅减仓近 10 万手，低位震荡触及 3333 元/吨，创下自去年 8

月以来的新低，上海地区现货价格报于 3530 元/吨，较上周四重挫 200 元/吨，若恐慌情绪蔓延，不排除重回 3000 点的可能，建

议维持偏空思路。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，进口铁矿石价格周末大跌超 20 元

/吨，期价或进一步下探，支撑位下移至 400 点一线。焦炭 1805 合约失守 1900 点继续回落，走势悲观，现货价格周末快速下跌

50 元/吨，需求尚未有效启动，短线仍易跌难涨，以偏空为宜。焦煤 1805 合约表现相对抗跌，周一在黑色系中唯一收小阳线的商

品，1200 点一线存有较强支撑，现货价格坚挺，但在市场情绪的作用下，仍维持震荡下行趋势。郑煤 1805 合约大幅冲高回落，

一度上探至 600 点一线，随后回吐涨幅仍承压 5 日均线，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：因全球原油供应下降，且担忧伊朗可能遭受新的制裁，美国原油期货上周五录得八周最高，期价考验 1 月下旬高点

压力；但周一国内化工品延续疲弱，中美贸易战利空情绪尚未缓解。分品种来看，国内原油期货今日上市首日，由于挂牌基准价

416 元/桶价格偏低，早盘 SC1809 高开高走，但随后震荡回落，盘终报收于 429.9 元/桶，与迪拜的阿曼原油折算成仓单的成本

价基本接近；短线来看，地缘政策风险占据主导，短线仍有上行动能。原油成本端支撑较强，沥青跟随反弹，但下游需求不振限

制上行空间，谨慎短线操作为宜。甲醇九月期价形成技术破位，短线将延续跌势，空单持有。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，塑料延续跌势，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。美国是中国轮胎的

主要出口国之一，贸易战引发市场对于轮胎出口前景更为悲观的担忧；而国内庞大的期现货库存及环保限产抑制天胶需求进一步

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。黑色系受
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到中美贸易战和供需面双重利空影响，建议偏空。 
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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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