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1. 行情综述
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国内期市收盘涨跌不一；农产品方面，马来前20日棕榈油出口数据明显改善，提振市场，据船运调查机构数据显示，3月1日到20日马来西
亚棕榈油出口量环比提高5%到7%，棕榈油涨逾4%，美国豆油，受到美国绿色能源政策支撑，隔夜美国豆油主力合约涨停，豆油涨逾3%，美
豆大涨的一个重要驱动来自美豆新作的天气炒作，炒作时间段大概率在5-8月，此阶段的炒作大概率为利多炒作。目前2021/2022年度美豆
还未开始播种，未来短期市场主要交易大豆玉米比价变动对美国农场主种植意向的影响，并等待3月底意向报告对种植面积的进一步确认；
菜油涨逾2%，菜籽、菜粕跌逾1%，苹果远月2110合约对标今年新季苹果，前几日受降温预期影响盘面价格拉涨，然而市场对于天气炒作非
常谨慎，在连年丰产的情况下，远月合约也难逃空头力量的压制，苹果下跌近2%；黑色系多数下跌，焦煤市场呈现出供需双弱格局，在供应
利好驱动下焦煤价格近期有所走强，但下游焦炭价格弱势，采购意愿不强，焦煤跌逾2%，螺纹钢、线材跌逾1%，铁矿石则涨逾2%，能化品
多数上涨，原油涨逾1%，PVC则跌逾2%；基本金属涨跌不一，沪镍涨逾2%，国储试图抛售之前收储铝锭，已与国内铝业巨头探讨实施可能
性，传言所涉数量约为50-80万吨，但具体详细方案尚未明确，市场走势正在反映对国储投放的猜测，沪铝跌逾2%；贵金属涨跌互现，美股
上涨削弱了黄金的吸引力，另外土耳其里拉贬值可能会使该国黄金需求减弱，土耳其是黄金的主要买家之一，沪银受到牵连跌逾1%。

2. 盘面变化
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日线 周线
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螺纹钢
2105

震荡
偏强

从生产端来看，近期部分检修装置已经恢复，叠加纯碱价格的上升使得企业利润得
到改善，整体开工意愿得到提升，部分企业检修推迟。浮法玻璃高利润带来的日熔
量高企和今年光伏玻璃的投产预期提振了纯碱中长期需求，刺激了贸易商的囤货意
愿，近期纯碱企业出厂价保持坚挺。但随着价格快速上涨和玻璃厂原料库存的增
加，部分下游工厂补库意愿减弱，对于市场保持谨慎态度，不过低库存企业采购情
绪仍较高，建议设计中长期偏涨的交易策略。

纯碱2105
震荡
偏强

震荡
偏强

<20%

震荡
偏强

<20%

综合来看， 各个统计口径目前都指向库存开始得到去化，需求逐渐见好。供给方
面，各个小道消息满天飞，碳中和背景下是否会大幅影响产能仍是大家关注的焦
点，目前就唐山而言，整体力度很大且执行较好，我们认为供给端政策所带来的压
力会推及全国，供给将呈现向下趋势。需求方面，大方向上，去年大放水，今年十
四五开年叠加海外经济的不断复苏，工程机械、动煤日耗、出口、货运等各项指标
也都在佐证需求短期向好暂时不会有较大变动。但随着钢材绝对价格变高，风险也
在进一步加剧，故短期我们认为要控制好仓位，仍推荐逢低做多，建议设计中长期
偏涨的交易策略。

研究品种

计划入场

周期
仓位

3. 策略建议

注：建议总持仓不超过50%

交易合约
压力位
支撑位

交易逻辑

棕榈油
2105

震荡
偏强

震荡
偏强

周期
观察理由交易合约

<20%

从基本面来看，南部半岛棕榈油压榨商协会(SPPOMA)数据预估，3 月 1-20 日马来
西亚棕榈油单产增加 41.69%，出油率减少 0.21%，产量增加 40%。船运调查机构
ITS 公布的数据显示：马来西亚棕榈油 3 月 1-20 日出口量在 734463 吨，较上
月同期 698380吨增加 36083 吨，增幅 5.17%。，建议设计中长期偏涨的交易策略
。

铅2105
震荡
偏强

震荡
偏强

<20%

现货方面，铅两市库存内减外增，供应压力犹存。炼厂挺价意向一般，下游谨慎观
望，市场成交较为清淡。展望本周，整体宏观氛围较为胶着，同时铅市基本面稍弱
在计算图已经得到反应，预期仍将延续震荡态势，技术指标形成上涨结构，建议设
计中长期偏涨的交易策略。
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日线 周线

豆粕2105
震荡
偏弱

震荡
偏强

燃油2106
震荡
偏弱

震荡
偏强

沥青2106
震荡
偏弱

震荡
偏强

PP2105
震荡
偏弱

震荡
偏强
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观察理由交易合约

后期豆粕上涨的一个重要驱动来自美豆新作的天气炒作，炒作时间段大概率在5—8月，此阶段的
炒作大概率为利多炒作，能够给国内豆粕带来强上涨驱动。另外，从现货角度看，油厂榨利不佳
造成远期买船较少以及猪瘟在下半年得到有效控制后生猪存栏的恢复也能给豆粕价格带来支撑，
建议设计中长期偏涨的交易策略。

近期由于美国炼厂大量复产，美国丙烯价格崩盘，此前支撑市场的重要驱动因素是PP出口，随着
美国丙烯价格崩盘，后市出口将转弱，市场负反馈，此前盘面固化的货源随着价格下跌，PP价格
进一步转弱的小局面或短期持续。主力合约跟随原油调整节奏。

现货市场各区域均呈现不同幅度的下跌，中石化炼厂普遍下调200元/吨，卓创现货结算价东北
3050-3150元/吨，山东2850-2980元/吨，华南3170-3200元/吨，华东3100-3150元/吨。沥青供
需呈现环比增加的势头，高企的库存还需等待需求跟进，总库存相比往年同期累库幅度偏大，下
游需求尚未完全恢复，炼厂库存继续累积，随着套保盘离场盘面压力有所减缓，跟随原油调整节
奏。

原油方面，沙特国有石油巨头阿美公司首席执行官阿敏•纳赛尔21日在中国发展高层论坛上表示目
前正在进行详细的工程规划，以将产能提高到1300万桶/日，沙特-科威特中立区产量将增至30万
桶/日。市场有观点认为，贸易商数量约有1500万桶至2000万桶仓储租约1年期2020年锁住的库存
原油正在转为现货，而目前中国原油高库存采购低迷期，短期影响市场心态。波罗的海干散货运
价指数上涨38点至2319点，为2019年9月以来最高水平。船舶运费走强，巴拿马货船运价触及逾
10年高点。燃料油方面，近期干散货与集装箱良好表现为船燃需求提供支撑，但燃料油供应整体
环比增加，供应增长或快于需求，库存回升对燃料油价格形成一定压制。高低燃料油跟随原油调
整节奏。
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