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涨幅前十名中属于短期上涨破位阶段的有6个品种

1. 行情综述
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国内期市收盘多数上涨，焦企高开工高利润下，对焦煤依旧保持高需求，而且两会期间煤矿安检严格，焦煤涨逾6%，国内铝生产利润维持高
位，电解铝产能投放继续增加，不过投产速度有所放缓，新项目主要集中在云南省，而内蒙古今年起不再审批新增项目。下游加工企业仍未
完全复工，国内铝库存进入累库周期，不过整体仍处于偏低水平，而后市需求向好预期，对铝价存在支撑，沪铝涨逾4%；中央一号文件关于
支持粮食生产的各项政策鼓舞人心，租地、生产资料等成本大幅上涨，市场大多预期豆价将保持高位运行，产区大豆现货坚挺仍是大豆期货
市场高位运行的内在支撑，贸易商挺价心理仍然浓厚，豆一主力合约涨逾3%，盘中创历史新高6281元/吨。此外，黑色系多数上涨，外围经
济复苏的刺激和宽松的货币政策延续，叠加工信部粗钢压产政策，唐山市亦率先明确控制减排，这将对钢材价格形成支撑，同时五月份又是
建筑用钢的传统旺季，也是年内钢厂利润的高地，螺纹钢涨逾3%；能化品涨跌不一，塑料、 PVC涨逾3%，燃油跌逾2%；贵金属均上涨。

2. 盘面变化

           涨幅前十                    跌幅前十                   资金流入前十            资金流出前十  
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巴西咨询机构 AgRural 公司周一发布的报告显示，上周巴西大豆收获步伐加快，但
是依然低于去年同期以及历史均值。截至 2 月 25 日，巴西 2020/21 年度大豆收
获完成 25%，比一周前高出 10%，但是仍低于去年同期的 40%，也是 2010/11 年
度以来的同期最慢收获步伐，所以南美豆延迟上市基本已成定局，对盘面形成一定
的支撑。而美豆形成高位震荡的走势，对国内盘面有一定的影响，中央一号文件关
于支持粮食生产的各项政策鼓舞人心，租地、生产资料等成本大幅上涨，市场大多
预期豆一价将保持高位运行，也可能会带动豆二走强，建议设计中长期偏涨的交易
策略。
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国内公布制造业PMI 数据不及预期，显示工业活动增速放缓。现货方面，两市库存
外减内增，冶炼厂略有惜售表现，下游蓄企以签订长单为主，逢低备库积极性不
高，但价格下跌已经表现基本面情况，有止跌迹象，建议设计中长期偏涨的交易策
略。

据商家反馈，目前下游需求正逐步恢复，下游工地采购需求量正逐步增加，唐山市
3 月份大气污染综合治理攻坚月方案出炉，3 月 10 日前，关停燕山钢铁、唐钢不
锈钢、华西钢铁、荣信钢铁共 7 座 450m³高炉；关停新宝泰钢铁全部生产设备。对
全市钢铁、焦化等重点行业企业开展执法监测，重点对 180 平方米以下烧结机、
1000 立方米以下高炉进行全面监测等。据悉若严格落地执行，会导致唐山地区生铁
日产下滑 0.5 万吨左右，焦炭日产下滑 0.3 万吨左右，消息刺激螺纹钢期价大幅
走高，建议设计中长期偏涨的交易策略。
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3. 策略建议

注：建议总持仓不超过50%
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AgResource 预计巴西 2020/21 年度大豆产量将达 1.2998 亿吨，高于其此前的预估 1.28 亿
吨，巴西大豆产量有望创下新高，3 月收获以及出口步伐也有望加快，加上中国近期明显放慢采
购美国大豆，引发多头获利平仓抛售，打压美豆价格下跌。从豆粕基本面来看，因节日及疫情，
生猪养殖户年前大量出栏，而非洲猪瘟疫情令人担忧，且年后猪价和肉鸡价走势偏弱，养殖户补
栏积极性不高，水产养殖还未启动，年后豆粕成交清淡，豆粕库存持续增加，均压制粕价回落，
短线观望或者建议设计中长期偏涨的交易策略。

原油方面，市场在等待本周的欧佩克会议结果，国际油价回落。美国至2月26日当周API原油库存
+735.6万桶，预期-185万桶，库欣库存+73.2万桶，汽油库存-993.3万桶，原油进口增加63.1万
桶/日。美国商业原油库存已经回归至5年均值水平附近，成品油库存相对历史偏高。受益于海岬
型船价和巴拿马型船价的走高，波罗的海干散货运价指数结束连续四个交易日的跌势，周二上涨
22点，涨幅1.3%，报1673点。燃料油方面，目前高硫燃料油弱于低硫市场紧平衡状态渐变，驱动
低硫对高硫价差回调，有观点开始建议空低硫多高硫头寸逐步介入，单边价格跟随原油。

目前产业链整体库存水平偏低，库存绝对水平处于较低位置，下游原材料库存处于偏高位置，市
场开始关注这一区域的变化，节前贸易商接了大量石化预售货源，贸易商库存较高，下游工厂由
于原料价格的暴涨导致生产利润大幅下滑，为了减少损失，很多下游工厂维持低负荷生产甚至延
迟复工，大量拿货之后，资金回流速度较慢，套利商资金情况比较紧张，基本面的变化出现支持
不催涨因素。主力合约跟随原油波动，风险加大，谨慎操作。

炼厂复工生产，炼厂排产计划3月份将迎来产量环比增加，预计供应有所回升。现货市场价格受抑
制，部分区域价格小幅回落，卓创资讯重交沥青现货结算价东北3100-3300元/吨，山东3050-
3100元/吨，华南3270-3300元/吨，华东3220-3300元/吨。价格跟随原油价格波动，不建议继续
追涨，关注国内两会关于基建投入最新定调。
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免责声明：

本研究报告由民生期货有限公司根据国际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完整，
但并不保证报告所述信息的准确性和完整性。本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建
议，并非作为买卖、认购期货或其它金融工具的邀请或保证。客户不应单纯依靠本报告所载的内容而取代个人的独立判断
。本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证，无论是否已经明示或者暗示。民生期货有限公司将随时补充、
更正和修订有关信息，但不保证及时发布。对于本报告所提供信息所导致的任何直接的或者间接的投资盈亏后果，民生期
货有限公司不承担任何责任。本报告的著作权属民生期货有限公司，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版
、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为民生期货有限公司。
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