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核心观点 

1. 周三期指早盘下探，午后企稳回升，整体维持震荡。美联储利率决议前，市场交

投谨慎。央行暂停开展逆回购，货币市场利率窄幅波动。 

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，美联储 3 月利率决议即将公布，英国脱欧期限延长的可能性加大，黄金或维

持震荡走势。长期来看，美国经济增长逐渐放缓，通胀预期减弱，美联储暂缓加

息，且将在年底结束缩表，实际利率边际下降，对金价长期利好。 

3. 市场仍在等待新一轮贸易磋商消息，或有望在 4 月底前达成协议，结束中美之间

长达一年的贸易争端。 

4. 周三早盘铁矿石快速下挫，1909 合约封于跌停，1905 合约勉强收于 600 点之上，

主要由于淡水河谷此前涉及 3000 万吨关停的矿区获批恢复，螺纹早盘跟跌下探随

后震荡回升，双焦则受需求的影响，表现仍然低迷。黑色系除铁矿石外，以震荡

为主，夜盘需关注美联储利率决议对商品市场的整体影响。 

5. 受 OPEC 牵头的持续减产以及美国对伊朗和委内瑞拉实施制裁支撑油价，但围绕

经济增长的担忧限制涨势，WTI 原油主力在关键技术压力位 60 美元/桶附近持续

承压。周三国内化工品窄幅震荡，甲醇低位反弹。 

6. 截止北京时间 15:00，美元指数为 96.48，夜间美元指数曾一度跌至 96.345，助

力内外盘有色齐涨，但到早盘风云突变，美元指数触底反弹，突涨至 96.5，这也

使得沪铜主力合约 1905 承压明显，今日有色金属整除沪铜以为全线上扬。 

期货收盘一览  
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宏观及金融期货 

国内外解析 

股指：周三期指早盘下探，午后企稳回升，整体维持震荡。美联储利率决议前，市场交投谨慎。央行暂停开展逆回购，货币

市场利率窄幅波动。从影响股指估值的三个基本面因素来看，经济悲观预期已经得到修复，未来股指估值水平的提升将更多取决

于企业盈利的实际改善。宏观政策向实体经济领域传导存在时滞，一季度经济增速存在继续探底的可能，企业一季报将在 4 月份

密集发布，市场预期将接受检验，警惕业绩不及预期的情况下，估值向下修正的风险。货币政策保持松紧适度，根据经济形势，

相机预调微调，为缓解小微企业融资难融资贵问题，降准将会继续实施，逆回购、再贷款再贴现等结构性利率有望下调，无风险

利率仍有下降空间，分母端对股指的估值水平形成正向的促进作用。综合基本面分析，我们认为股指当前仍以偏多的思路为主，

风险点在于市场预期将接受一季度经济数据和企业财报的检验。 

贵金属：国外方面，周四凌晨美联储将公布 3 月利率决议，稍后美联储主席鲍威尔将召开新闻发布会，市场普遍预计本次会

议将维持利率不变，重点关注货币政策声明对最近通胀压力与就业增长放缓及其他指向经济放缓的迹象的一些解释，点阵图对今

年加息次数的预测是否发生变化，是否提供结束缩表的时间及相关细节。若货币政策声明及鲍威尔讲话偏鸽派，则美元指数将继

续承压。英国脱欧方面，欧盟委员会主席容克表示，将不会对脱欧协议进行磋商，如果英国首相特雷莎梅希望延长脱欧，需要在

欧盟峰会上提出明确的计划。英国首相发言人称，将不会寻求长时间的延后脱欧。欧盟峰会将于 3 月 21 日至 22 日召开，期间将

决定是否对脱欧期限进行延长，以及对延长的时间进行确认。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，美联储 3 月利率决议即将公布，英国脱欧期限延长的可能性加大，黄金或维持震荡走势。长期来看，美国经济

增长逐渐放缓，通胀预期减弱，美联储暂缓加息，且将在年底结束缩表，实际利率边际下降，对金价长期利好，建议回调分批增

持中线多单。 

策略推荐 

股指当前仍以偏多的思路为主，风险点在于市场预期将接受一季度经济数据和企业财报的检验；黄金建议回调分批增持中线

多单。 

农产品 

重要品种 

油粕：市场仍在等待新一轮贸易磋商消息，或有望在 4 月底前达成协议，结束中美之间长达一年的贸易争端。美国贸易代表

莱特希泽和财长姆努钦计划下周飞往北京与中国副总理刘鹤会面，预计由刘鹤率领的中国代表团将在随后一周赴华盛顿继续磋商，

受此影响，芝加哥大豆 900 美分关口震荡波动收窄观望氛围浓厚，棕榈油技术低位超跌反弹，带动油粕比价止跌回升。一家私营

机构发布南美大豆产量预测数据，维持巴西大豆产量预测数据不变，仍为 1.135 亿吨；阿根廷大豆产量预测数据同样不变，仍为

5400 万吨。美国天气多雨，已经造成内布拉斯加州、衣阿华州、堪萨斯州和密苏里州发生洪涝灾害，可能会影响美国谷物春播。

综合考虑当前市场环境，适当关注棕榈油为代表的油脂技术反弹，双粕低位弱势震荡的僵局难以打破，观望为主。 

策略推荐 

双粕低位弱势震荡的僵局难以打破，观望为主 

工业品 

重要品种 

黑色板块：周三早盘铁矿石快速下挫，1909 合约封于跌停，1905 合约勉强收于 600 点之上，主要由于淡水河谷此前涉及 3000

万吨关停的矿区获批恢复，螺纹早盘跟跌下探随后震荡回升，双焦则受需求的影响，表现仍然低迷。黑色系除铁矿石外，以震荡

为主，夜盘需关注美联储利率决议对商品市场的整体影响。螺纹 1905 合约早盘受铁矿表现拖累快速下挫，但随后略有回升收小阴

线，期价维持 3700-3850 元/吨区间窄幅波动，1910 合约近期交投围绕 3500 元/吨一线，与短期均线纠缠，近远月合约均较为

抗跌，但始终缺乏向上突破的动能，建议短线波段思路。淡水河谷官方宣布，此前被关停的 Brucutu 矿区作业活动及 laranjeiras

尾矿坝的运营获得批准恢复，涉及 3000 万吨铁矿石产能。铁矿石期价早盘应声重挫，1905 合约大跌超 5%，1909 合约封于跌停，

突发消息确实将修复此前因供给收缩而飙涨的期价，短线仍有小幅调整，但空间可能较为有限。焦炭维持上行趋势线附近反复震

荡，1905 合约在 1950 元/吨一线、1909 合约在 1900 元/吨之上窄幅波动，唐山、邯郸等地现货价格因钢厂环保限产价格连续调

降，期现货基差收敛，焦煤价格松动，焦炭低位震荡缺乏提振题材，建议低位观望，不建议进一步追空。因两会后煤矿复产，山
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西地区焦煤价格回落 30-40 元/吨，焦煤 1905 合约期价周三再次回踩上升趋势线，在交投仍在 1210-1250 元/吨之间，近两周表

现出横盘震荡，价格缺乏弹性，短线建议观望为主。郑煤 1905 合约周三遭遇大幅探低回升，早盘短暂探至 586.4 元/吨后，尾盘

收于 596.4 元/吨，增仓报收长下影小阳线，远月 1909 合约同样报收长下影，调整出现抗跌表现，建议空单止盈观望。 

化工品：受 OPEC 牵头的持续减产以及美国对伊朗和委内瑞拉实施制裁支撑油价，但围绕经济增长的担忧限制涨势，WTI 原

油主力在关键技术压力位 60 美元/桶附近持续承压。周三国内化工品窄幅震荡，甲醇低位反弹。分品种来看，工信部发布甲醇汽

车试点指导意见，一定程度提振市场信心，且春检预期仍在，甲醇低位反弹，可轻仓试多，但港口库存出现明显去库之前，甲醇

反弹空间仍受限。宽松供需格局并无改善迹象，短线聚烯烃陷入低位窄幅震荡，空单减持观望。恒力石化 3#220 万吨/年 PTA 装

置定于 3 月 28 日检修，检修时间为 15 天，计划另一条 220 万吨/年装置 4 月检修，装置检修计划偏多，供给端压力有所缓解；

PTA 探低回升，重回 6300 颈线位，短线暂时观望。沥青窄幅调整，但整体依旧运行于年初以来的上升趋势；在成本端支撑及需

求好转预期的提振下，短线沥青仍将维持高位偏强运行。供应淡季博弈需求低迷，短线沪胶陷入 12000 附近震荡整理，空单离场

观望。 

有色金属：截止北京时间 15:00，美元指数为 96.48，夜间美元指数曾一度跌至 96.345，助力内外盘有色齐涨，但到早盘风

云突变，美元指数触底反弹，突涨至 96.5，这也使得沪铜主力合约 1905 承压明显，今日有色金属整除沪铜以为全线上扬，沪铜

主力合约 1905 延续震荡格局，今日高开低走，尾盘翻绿，收跌于 49190 元/吨，跌幅 0.12%。消息面，智利矿业部长周二称，智

利国际铜业公司 Codelco 旗下一座炼厂重启时间将较此前预期要延长。Codelco 目前是全球最大的铜生产商，该消息对铜价有提

振作用。沪镍主力合约今日高开，横盘运行，收涨于 102680 元/吨，涨幅 1.54%。据悉，俄罗斯工业和贸易部计划于 5 月 1 日至

10 月 31 日禁止从俄罗斯出口有色金属矿石和精矿。假如计划实施，镍矿方面，将影响我国 0.18 万金属吨的进口量。此消息对目

前本身内外库存都处于历史低位的沪镍提振明显，连续两日收货大阳线。目前有色金属仍保持震荡格局，若要上涨，需要一些新

鲜不同的刺激因素。今日晚间将迎来最新的美联储货币政策决议和面联储主席鲍威尔的新闻发布会，需要注意的是本次美联储将

公布最新的经济和通胀预期以及利率点阵图，晚间市场波动或被放大。操作建议：观望为主，谨防市场波动带来的风险。 

策略推荐 

螺纹建议短线波段思路；焦炭建议低位观望，不建议进一步追空；焦煤短线建议观望为主；铁矿石短线仍有小幅调整，但空

间可能较为有限；甲醇可轻仓试多，但港口库存出现明显去库之前，甲醇反弹空间仍受限； PTA 短线暂时观望；沥青短线仍将维

持高位偏强运行；聚烯烃空单减持观望；天胶空单离场观望；有色观望为主，谨防市场波动带来的风险。 

财经周历 

本周将公布欧元区、美国 3 月制造业 PMI 等重要数据，此外美联储及英国央行将公布 3 月利率决议，需重点关注。 

周一，18:00 欧元区 1 月贸易帐；22:00 美国 3 月 NAHB 房产市场指数。 

周二，17:30 英国截至 1 月三个月 ILO 失业率、2 月失业率；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；22:00 美国 1 月耐用品订单、工厂订单月率。 

周三，17:30 英国 2 月 CPI、PPI、零售物价指数年率；次日 02:00 美联储 3 月利率决议；02:30 美联储主席鲍威尔新闻发布

会。 

周四，08:30 澳大利亚 2 月失业率；17:30 英国 2 月零售销售月率；20:00 英国央行 3 月利率决议；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；23:00 欧元区 3 月消费者信心指数。 

周五，16:30 德国 3 月制造业 PMI 初值；17:00 欧元区 3 月制造业 PMI 初值；20:30 加拿大 2 月 CPI、1 月零售销售月率；

21:45 美国 3 月 Markit 制造业 PMI 初值；22:00 美国 2 月成屋销售年化总数。 
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