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核心观点 

1. 周二期指冲高回落，指数间走势明显分化，IC 偏强、IH 偏弱，连续大涨后获利盘兑

现的意愿强烈。受春节假期导致税期后移的影响，月末资金面明显偏紧，货币市场

利率大幅上行，国债期货连续三日下跌。 

2. 随着脱欧谈判进入最后阶段，金融市场的波动将会放大，注意防范风险。短期来看，

欧美 1 月经济数据表现疲软，央行货币政策均释放鸽派信号，英国脱欧将是影响美

元走势关键因素，黄金连续上涨后存在调整的要求。长期来看，美国经济增长开始

放缓，美联储暂缓加息是大概率事件，长端利率边际下降，对黄金长期利好。 

3. 马来西亚出口数据由好转差，适逢国内春节后植物油需求淡季，棕榈油引领油脂跌

幅扩大，吞没了年初以来超过六成的涨幅，日内油粕比回落，呈粕强油弱格局。 

4. 周二黑色系仍以铁矿石领跌，在破位 600 点后期价延续小幅下挫，而双焦则在现货

坚挺的支撑下维持高位震荡，以致螺纹钢也报收窄幅波动。 

5. 在连续数日飙升之后有色集体迎来技术性回调，沪铜主力合约 1904 全天绿盘震荡，

收跌于 50190 元/吨，跌幅 0.22%。 

期货收盘一览 
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宏观及金融期货 

国内外解析 

股指： 周二期指冲高回落，指数间走势明显分化，IC 偏强、IH 偏弱，连续大涨后获利盘兑现的意愿强烈。受春节假期导致

税期后移的影响，月末资金面明显偏紧，货币市场利率大幅上行，国债期货连续三日下跌。为保持流动性合理充裕，央行在公开

市场开展 1200 亿 7 天期逆回购操作，中标利率持平于 2.55%，实现净投放 1200 亿。年初以来，股指已连续 8 周上涨，全国两

会将于 3 月初召开，期间改革和维稳预期将继续支撑风险偏好，但春季行情进入尾声的可能性在增加。基本面逻辑在于，中国 1-2

月固定资产投资、工业增加值、消费品零售等宏观数据将于 3 月中旬陆续公布，鉴于宏观政策向实体经济领域传导存在时滞，一

季度经济难言明显好转，若数据继续走弱，则经济预期和风险偏好或被重新定价，股指春季行情将面临严峻考验。 

贵金属：国外方面，今晚将公布美国 12 月新屋开工、营建许可总数、FHFA 房价指数月率，此外英国央行行长卡尼将发表讲

话，美联储主席鲍威尔将在参议院金融委员会就半年度货币政策报告作证词，重点关注证词对美国经济和通胀前景的评估，并寻

找有关未来货币政策变化的新线索。英国脱欧方面，英国内阁办公厅大臣利丁顿表示，谈判处于关键节点，希望最快能在下周进

行有意义的投票。今晚英国首相特雷莎梅将在议会发表声明，对此需保持密切关注。根据脱欧时间表，英国将于 3 月 29 日正式脱

离欧盟，在此之前达成协议都是可以接受的，否则英国将面临“硬脱欧”或脱欧期限被推迟的风险。随着脱欧谈判进入最后阶段，

金融市场的波动将会放大，注意防范风险。短期来看，欧美 1 月经济数据表现疲软，央行货币政策均释放鸽派信号，英国脱欧将

是影响美元走势关键因素，黄金连续上涨后存在调整的要求。长期来看，美国经济增长开始放缓，美联储暂缓加息是大概率事件，

长端利率边际下降，对黄金长期利好，建议逢回调增持中线多单。 

策略推荐 

股指建议维持谨慎偏多的思路；黄金建议逢回调增持中线多单。 

农产品 

重要品种 

油粕：马来西亚出口数据由好转差，ITS 数据显示，马来 2 月前 25 日棕榈油出口量为 1,137,838 吨，较上月同期下滑 5.46%。

作为对比，2 月 1-20 日为增加 0.8%；2 月 1-15 日为增加 11.6%。适逢国内春节后植物油需求淡季，棕榈油引领油脂跌幅扩大，

吞没了年初以来超过六成的涨幅，日内油粕比回落，呈粕强油弱格局。此前，美国延长加征关税对粕价利空有阶段性出尽味道。

双粕在年内百余点区间下端有抵抗性反抽动作，但力度仍虚弱。巴西 2018/19 年大豆收割完成 45%，远高于去年 25%的水平，

布宜诺斯艾利斯谷物交易所，维持阿根廷 2018/19 年度大豆产量预估 5300 万吨，较上年提高 51%。国内豆粕现货低位吸引成交，

但总体难放量，观望氛围仍浓，关注北美播种面积缩减的前景，与南美上市供给冲击间的博弈。 

策略推荐 

油粕关注北美播种面积缩减的前景，与南美上市供给冲击间的博弈。 

工业品 

重要品种 

黑色板块： 周二黑色系仍以铁矿石领跌，在破位 600 点后期价延续小幅下挫，而双焦则在现货坚挺的支撑下维持高位震荡，

以致螺纹钢也报收窄幅波动。铁矿石 1905 合约继周一收中阴线破位 600 点后，周二低开低走再度收跌 3.18%，形态上看减仓跌

落 20 日线，技术指标 MACD 死叉迹象显著，铁矿石阶段头部格局已然形成，从基本面而言，进口铁矿石价格持续回落至 685 元

/吨、港口库存高企，1 月进口量也回升至 9000 万吨之上，而现阶段钢厂对铁矿石补库一般，因此铁矿石期价仍将以调整为主，

建议依托 600 元/吨继续偏空。焦炭 1905 合约探低回升，回踩 2100 元/吨关口获得支撑，仍以高位震荡为主，临汾地区环保升级

给焦炭短期供给带来冲击，但阶段利好逐渐消散，现货坚挺部分地区出现第二轮涨价，涨后或达到 2150 元/吨，与期货基本平水，

而又因焦煤价格的提涨获得支撑，短线维持 2100-2200 元/吨之间高位震荡。焦煤库存连续回落，在矿区事故频发、进口焦煤受

到一定限制的背景下，1905 合约和 1909 合约分别在 1300 点和 1400 点关口徘徊，焦煤现货价格近期有 30-50 元/吨左右的提涨，

若期价向上突破整数关口，则建议入场轻仓偏多。周二铁矿微跌、焦炭抗跌，螺纹在粘合的短期均线族附近低开高走，回补上一

交易日跌幅，技术形态上看有继续偏多的可能，螺纹钢社会库存快速累积，现货价格窄幅波动，但炉料端未能继续下挫，市场对

螺纹钢春季供需格局预期良好，建议在 40 日线之上逢回调轻仓建多。 
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有色金属：在连续数日飙升之后有色集体迎来技术性回调，沪铜主力合约 1904 全天绿盘震荡，收跌于 50190 元/吨，跌幅

0.22%。消息面，2.23 银漫安全事故造成 21 人死亡，本次安全事故将引发政府对内蒙古地区各矿山生产安全的高度重视。据悉，

银漫矿业收到通知，要求锡林郭勒盟各金属非金属矿山企业立即停工停产停建，全面进行自查自纠，杜绝悲剧再次发生。此次事

故或波及内蒙古地区的铜矿生产，内蒙古地区 2018 年铜矿产量占中国年度总产量的 8%左右。另外智利第二大铜矿 Chuquicamate

原计划于 2 月初完成的检修延长到 3 月底，韦丹塔铜冶炼厂亦继续关闭。总体来看，在中美贸易磋商超预期，供应面频受干扰的

背景下，铜价维持偏多思路不变。美元指数今日延续下跌势头，对有色整体提供有利支撑。 

策略推荐 

螺纹建议在 40 日线之上逢回调轻仓建多；焦炭短线维持 2100-2200 元/吨之间高位震荡；焦煤若期价向上突破整数关口，则

建议入场轻仓偏多；铁矿石建议依托 600 元/吨继续偏空；沪铜维持偏多思路不变 

财经周历 

本周将公布中国 2 月官方、财新制造业 PMI，欧元区、美国 2 月制造业 PMI 等重要数据，此外美联储主席鲍威尔将在参众两

院就货币政策和经济情况作半年度证词，需重点关注。 

周二，15:00 德国 3 月 Gfk 消费者信心指数；21:30 美国 12 月新屋开工、营建许可总数； 22:00 美国 12 月 FHFA 房价指数

月率；23:00 美国 2 月谘商会消费者信心指数；23:00 美联储主席鲍威尔在参议院金融委员会就美国货币政策和经济情况作证词陈

述。 

周三，18:00 欧元区 2 月经济景气指数、消费者信心指数；21:30 美国 12 月贸易帐；21:30 加拿大 1 月 CPI 年率；23:00 美

国 12 月耐用品订单、工厂订单月率、1 月成屋签约销售指数月率； 23:00 美联储主席鲍威尔在众议院金融委员会就美国货币政策

和经济情况作半年度证词陈述。 

周四，08:01 英国 2 月 Gfk 消费者信心指数；09:00 中国 2 月官方制造业 PMI；21:00 德国 2 月 CPI 年率；21:30 美国

第四季度实际 GDP、核心 PCE 物价指数年率、当周初请失业金人数；22:45 美国 2 月芝加哥 PMI。 

周五，07:30 日本 2 月东京 CPI 年率；09:45 中国 2 月财新制造业 PMI；16:55 德国 2 月制造业 PMI、失业率；17:00 欧元

区 2 月制造业 PMI；17:30 英国 1 月央行抵押贷款许可、2 月制造业 PMI；18:00 欧元区 1 月失业率、2 月 CPI 年率；21:30 美国

12 月 PCE 物价指数年率、1 个人支出月率；21:30 加拿大 12 月 GDP 月率；22:45 美国 2 月 Markit 制造业 PMI；23:00 美国 2

月 ISM 制造业 PMI、密歇根大学消费者信心指数终值。 
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