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核心观点 

 

中国 2 月财新制造业 PMI 小幅回升，虽与官方 PMI 有差异，但都显示出制造业

在扩张区间。经济向好态势未变，股市区间震荡结束后依然看好。 

美元指数反弹将延续，贵金属、有色金属和国际原油等金融属性较强的大宗商品

形成显著压制。 

苹果趋势性行情结束，资金博弈成近期主旋律； 

继续关注鸡蛋季节性反弹行情； 

黑色系在前高位置累积多头风险，或出现高位动荡。复产逻辑为改变之前炉料端

可以继续持有。 

PTA 上涨通道完好，为重点推荐多头配置； 

塑料、聚丙烯等品种在重要技术支持位反弹，建议关注基本面较强的 L 的反弹行

情； 

天胶主产国营造救市故事，叠加 3 月时间窗口，持稳 13000 后增持多单。 
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期货收盘一览 

 

 

宏观及金融期货 

主要观点 

中国 2 月财新制造业 PMI 小幅回升，虽与官方 PMI 有差异，但都显示出制造业在扩张区间。经济向好态势未变，股市区间震

荡结束后依然看好。 

美元指数反弹强劲，贵金属承压，月底前依然看空。 

国内外解析 

中国 2 月财新制造业 PMI 小幅回升至 51.6（前值 51.5），与官方制造业 PMI 形成明显反差，二者统计抽样差异导致结果分化，

整体来看，制造业依然运行在扩张区间，需求保持稳定，经济增长稳中向好的态势没有改变。受隔夜美股连续下跌的影响，股指

低开后逐渐企稳，收复日内跌幅。全国两会将于本周末召开，会议期间以维稳为主，两会改革预期将提升风险偏好，预计股指短

期内将进入反复震荡筑底阶段，建议维持逢低偏多的思路，关注 IC 超跌补涨机会，积极布局春季多头行情。 

国外方面，美国四季度 GDP 增速符合预期，消费支撑增长强劲，支撑美元指数反弹，对黄金形成压制。今晚将公布美国 1 月

核心 PCE 物价指数，此外美联储主席鲍威尔将在参议院作半年度货币政策报告，需密切关注，若通胀表现强劲，则支撑美元继续

走强，黄金短期仍将承压，建议美联储 3 月会议前维持逢高偏空思路。 

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 

农产品板块，增持天气升水是主旋律，双粕不断拓展新高，为重要的多头配置品种。阿根廷大豆关键生长期降雨若仍显不足，

将会出现无法挽回的损失，把握天气主线博弈多头，包括三大油脂底部重心亦顺势抬升。 

鸡蛋，维持策略上增持多单的判断。 
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重要品种 

农副产品：鸡蛋，维持策略上增持多单的判断，苹果期货五日连续大涨后，多空据 7200-7250 区域停损，不过度追涨杀跌。 

油粕类：美国向未知地出口销售 25 万吨大豆，市场预计美国周度大豆出口 40-80 万吨，预计美国 1 月大豆压榨 1.734 亿蒲，

1 月底豆油库存 21.31 磅，关注数据对市场价格的干扰。美国大平原地区略显干燥，影响软红冬麦，美国稻麦价格趋势上涨，近

日增持天气升水是农产品交易的主旋律。阿根廷旱情持续，3 月中上旬难以出现有效降雨，使得芝加哥大豆、豆粕价格，势在挺进

2016 年高价。日内大连豆粕增仓近 9 万手，升 2%位列领涨，豆粕菜粕价差出现显著扩大，双粕趋势多单持有；三大油脂底部重

心明显上移，棕榈油表现最为强劲，豆棕价差收敛，单边来看，豆油 5800-5850 持稳可打开新的上涨空间，菜油持稳 6300 持稳

价格转入多头市场，待粕价急涨潮落，方可更积极尝试博弈油脂多单。 

白糖：全球供需过剩预期博弈巴西糖厂甘蔗制糖比例下调，短线国际糖价低位震荡反复；国内市场缺乏新的消息指引，近期

郑糖横盘震荡格局难改。 

棉花：国际棉价持续反弹，抬升进口棉成本及国储棉竞拍底价，对国内棉价带来较强的支撑作用，区间下沿附近多单继续持

有。 

策略推荐 

农产品博弈政策面和季节性或天气市驱动的多头行情为主，推荐鸡蛋及双粕趋势多单持有；油脂等待突破及油粕跷跷板调整

后做多机会。郑棉可以依托区间下沿做短多行情。 

 

工业品 

主要观点 

黑色系在前高位置累积多头风险，或出现高位动荡。复产逻辑为改变之前炉料端可以继续持有。 

PTA 上涨通道完好，为重点推荐多头配置； 

塑料、聚丙烯等品种在重要技术支持位反弹，建议关注基本面较强的 L 的反弹行情； 

天胶主产国营造救市故事，叠加 3 月时间窗口，持稳 13000 后增持多单。 

重要品种 

黑色板块：周四黑色系整体表现良好。螺纹 1805 合约在连续两个交易日小幅调整后，日内一度冲高至 4062 元/吨，随后大

幅回落但仍稳站于 4000 点之上，收小阳线，量能小幅回升，上方承压 4100 点；热卷 1805 合约短暂触及 4124 元/吨，报收长

上影小阳线，维持高位震荡，小幅增仓，稍显承压。成材端短线虽受非采暖季限产政策的利好提振，但复产在即，螺纹社会库存

累积较快，3.15 复产窗口逐渐临近，短线继续向上突破的可能性并不强，注意调整风险，暂以高位震荡思路为宜。炉料端受提振

的逻辑不变，但近几个交易日有所调整，铁矿石 1805 合约跌落 5 日均线，尽管持仓有所回升，期价短线或回踩 535 一线支撑；

焦炭 1805 合约受节后补库预期的提振，突破 2200 压力位，但近期表现出多空主力在前高 2300 一线产生分歧，注意潜在调整风

险；焦煤 1805 合约需求良好，但运行至前期压力位 1430 一线时，小幅承压回落，周四再收小阴线跌落 5 日均线，密切关注 10

日线支撑，前期多单提高警惕。钢厂备货的同时，焦化企业焦炭库存也正在增加，后续应当关注出货情况，若后续出货不畅形成

供给压力，则成为卖出保值的入场时机。郑煤 1805 合约周四探低回升，破位 60 日线，短线若没有企稳迹象，则将继续回探 600

一线。在采暖季即将结束时，期价展开调整，中线依托二季度工业用电回升，需求不差，调整之后应当仍有上行空间。 

化工品：EIA 数据显示，上周美国原油库存大增 300 万桶，汽油库存上升 250 万桶，夜间美国原油期货主力合约暴跌 2.17%；

周四早盘国内化工品普遍低开，但随后震荡反弹，聚烯烃领涨。分品种来看，PVC 整体维持 6500-6950 区间震荡走势，依托区间

下沿，可博弈区间内反弹。1 月出口数据良好叠加节后需求恢复，PVC 领涨化工品，但期价整体依旧运行于去年 12 月中旬以来的
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震荡区间，短线以区间内反弹思路对待。塑料在 9400-9450 附近获得较强技术支撑，下游农膜需求进入消费旺季，短线存在季节

性反弹行情，维持多头思路。PP 亦获得技术支撑，短线可博弈节后需求恢复带来的季节性反弹行情。气制甲醇装置陆续复工，市

场供应压力增加；但下游需求集中恢复亦对期价带来支撑，短线甲醇下跌动能减弱，或转入震荡走势，空单考虑部分止盈。PTA

期价在期持续反弹后出现震荡整理，但偏紧供需格局并无改变，短线调整带来多单加仓机会。东南亚停割期、各项救市政策频出

叠加下游消费旺季启动，3 月沪胶存在季节性反弹行情，逢低尝试多单。 

有色系：美元指数有望突破 91 点整数关口，若持稳上行对贵金属、有色金属和国际原油等金融属性较强的大宗商品形成显著

压制。 

策略推荐 

PTA 中期反弹趋势不改，维持多头思路；甲醇空单逐步锁定利润。塑料、橡胶等可以积极尝试短多博取反弹。 
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