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民生期货每日收评 星期三

行情综述

3月20日，国内商品期市收盘涨跌不一，农产品涨跌互现，近月买船偏少，库
存加速去化对棕榈油期价构成支撑，棕榈油供应紧缺问题短期仍将持续，4月
9日以前产地处于斋月，生产和出口速度放缓，3月产量预计难以提升；3月份
国内进口数量并不多，预估15-20万吨，难以缓解紧缺状况，库存有可能继续
下滑，短期内尽管目前棕榈油需求处于淡季，但随着天气转暖，国内需求将
季节性增加；从长期角度来说，棕榈油在生物柴油领域存在增长空间，棕榈
油涨逾2%，阿根廷部分地区降雨过多，土壤偏湿润，豆二涨逾1%；菜粕涨
逾1%，白糖跌逾1%；基本金属多数下跌，印尼政府官员表示预计3月底前完
成全部RKAB审批，锡锭出口扰动风险有所缓和，同时国内锡锭库存持续走
高，锡价高位回落，沪锡跌逾2%，沪镍跌近2%；能化品多数下跌，纯碱跌
逾2%，烧碱、苯乙烯跌逾1%；黑色系多数上涨，供应环节全年原煤及焦煤
减量相对确定，近期山西吕梁中阳、离石部分煤矿再度发生矿难，产量再度
收紧，离往年同期水平存在 50-100 多万吨/周的差距，焦煤涨近2%，下游钢
价出现反弹，需求也阶段性好转，对黑色整体走势形成提振，铁矿石涨逾
1%；贵金属涨跌不一。资金流向方面，棕榈油5月、原油5月合约获资金净流
入7.24亿元和3.47亿元，而铁矿石5月、螺纹钢5月合约则遭净流出6.46亿元
和5.7亿元。

涨幅前十 跌幅前十
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板块 品种 合约 核心逻辑 短线观点 支撑位 压力位

黑色

螺纹钢 RB2405 整体库存延续累库 观望

铁矿石 I2405 港口库存去化不及往年 观望

焦煤 JM2405 需求端采购意愿不足 观望

不锈钢 SS2405 库存压力偏大 观望

有色

铜 CU2405
矿端供给扰动，供给预期收
紧，但累库施压

高位震荡 71500 74150

铝 AL2405
宏观氛围好转，铝锭累库及
复工压制

震荡

镍 NI2405
供给过剩，下游不锈钢排产
下滑拖累，但市场担忧美国
对俄罗斯扩大制裁

震荡 132000 143000

能化

原油 SC2405
利好消息基本消化完毕，上
涨或将乏力

观望 615 650

燃料油 FU2405
已到达压力位，或将开启回
调行情

观望

LPG PG2405
后市炼厂检修及原材料价格
支撑利好

轻仓试多 4650 4850

橡胶 RU2405
海外低产期，泰国原料价格
持续上行支撑原料胶价格

观望

LLDPE L2405
跟随原油节奏，警惕原油反
转的风险

观望

PP PP2405
跟随原油节奏，警惕原油反
转的风险

观望

PVC V2405
注册仓单注销给现货市场带
来压力，突破6000一线阻
力

谨慎偏多 5700 6100

乙二醇 EG2405 煤炭价格影响 谨慎偏空 4600 4400
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能化

PTA TA2405 跟随原油节奏 谨慎偏多 5800 6000

玻璃 FG2405
玻璃产量历史高位，近期各
地陆续下调价格，去库为主

观望

农产品

白糖 SR2405
国内食糖生产旺季，海外发
运量大

逢高试空 6370 6570

豆粕 M2405 市场传言3月将停用中储豆 多单平仓 3160 3370

玉米 C2405
中储粮增加收储，市场情绪
好转

观望 2390 2500

板块 品种 产业信息

黑色

螺纹、热卷

钢材现货成交整体偏好，现货随盘面价反弹。北京地区成交偏好，较前一
日上涨40元/吨，杭州地区稳中偏好，较前一日涨50元/吨，全国建材成交
18.75万吨，较上周均值有所回升。钢价迎来连续下跌后的反弹，但眼前
黑色产业链的矛盾并未改善，建筑材产销存表现仍不佳，铁水产量持续下
滑，建材消费低于同期，加上钢厂高库存压制，基建和房建均对建材形成
拖累，加之下游投机性大幅减弱，导致建材消费低于同期，而受制于钢厂
库存压制，建材产量同样低于往年水平；板材整体产销符合季节性表现，
得益于高出口和下游刚需，板材消费维持增长，由于铁水流向板材，因此
板材产量保持较高水平，板材很大程度上缓解了钢材当前所面临的矛盾，
短期预计反弹后将震荡偏弱，跨月价差预计远月较近月预期偏强。

铁矿石

青岛港进口铁矿价格全天累计上涨18-22元/吨。市场交投氛围良好。全国
主港铁矿累计成交127.4万吨，环比上涨20.2%。目前钢铁产业基本面暂时
没有发生较大变化，铁矿发运整体高于去年同期，铁矿港存逆季节性累库
。铁矿发运量远端供应受天气因素影响减弱，成材市场情绪低迷，铁矿石
需求弱的格局并未改善，钢厂检修增加，铁水产量复产节奏偏缓慢。钢厂
利润不佳，原料采购需求不强。市场在炒作后续成材需求启动情况及钢厂
原料补库的信息，短期预计铁矿石反弹后将震荡走弱，近月较远月偏强。

3



2024/ 3/ 20
黑色

焦煤焦炭

日照港口准一焦现货报价1960/吨，环比持平。前日口岸通关1292车，产
地煤价偏弱运行，贸易商报价持续松动，蒙5原煤报价维持在1380元/吨左
右。多轮降价后焦企利润再度压缩，加之钢厂盈利能力减弱，长期亏损且
销售压力下焦企生产积极性不高，生产维持低位且供应端累库压力较大，
钢材消费启动缓慢，铁水产量继续探底，短期供需矛盾犹存。近期安全事
故频发，产地安全检查趋严，短期内供应难有明显提升，长期市场对焦煤
供应仍存减产预期，焦煤预计反弹后再偏弱震荡运行。

不锈钢

上游镍供需偏空，现货市场交投氛围偏冷，实际成交以下游刚需采购为
主，不锈钢基差持稳为主。昨日无锡市场不锈钢基差上涨50元/吨至60元/
吨，佛山市场不锈钢基差下降50元/吨至60元/吨，SS期货仓单减少122吨
至136208吨。SMM数据，昨日高镍生铁出厂含税均价下降1元/镍点至
948元/镍点。304不锈钢处于预期供需同增、库存压力偏大的格局中。当
前不锈钢厂、镍铁厂利润情况有所转差，再度出现成本倒挂现象，近期或
对不锈钢价格有较大的支撑力度，叠加当前宏观预期向好，预计反弹后将
偏弱震荡。

能化

原油

（1）国家统计局数据显示，原油生产稳定增长，进口增速加快。1—2月
份，规上工业原油产量3511万吨，同比增长2.9%，增速比上年12月份放
缓1.7个百分点；日均产量58.5万吨。进口原油8831万吨，同比增长
5.1%，增速比上年12月份加快4.5个百分点。
（2）机构评估炼油厂被炸后俄罗斯联邦的损失：每日炼油量减少10-
15%，约合60至 90 万桶产能。
（3）伊拉克最新表示说，将在未来几个月把原油出口减少到330万桶
/日，以抵消超过OPEC+ 配额的部分。
（4）伊朗将4月向亚洲出售的轻质原油官方价格上调至较阿曼迪拜均价升
水1.95美元/桶。
（5）埃克森美孚公司报告其位于美国得克萨斯州贝城（Baytown）的炼
油厂17日发生火灾，导致其日产564440桶汽油的加氢装置停机。
（6）美国至3月15日当周API原油库存减少151.9万桶，预期减少2.5万
桶，前值减少552.1万桶。

燃料油

据金联创统计2月中国炼厂低硫船用燃料油产量为123.8万吨，环比减少
9.5万吨或7.13%，同比减少1.51%；预计3月低硫船燃产量在130-135万
吨左右。在地缘冲突的加剧下，国内燃料油价格水涨船高，目前已到达
3400压力位，可获利平仓，暂时观望。
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能化

沥青

（1）据隆众数据，截至3月18日当周，沥青厂库库存量环比上周同期增加
1.45%；周度社会库存量环比增加3.69%；3月18日沥青日度生产毛利较
前一日下降9.85%。
（2）在乌克兰袭击俄罗斯境内多所原油炼厂后，原油及燃料油价格大幅拉
升，但沥青受国内季节性需求不旺影响，涨幅相对有限，终端需求恢复缓
慢，国内沥青基本面依旧较差，虽然原材料对沥青期价有支撑作用，但中
短期内难有趋势性涨跌，弱势震荡概率较大，建议观望。

LPG

受原材料影响，液化气期价有一定程度的上升，且国内炼厂即将进入检修
季，供应将有一定量的下滑，相对国外，国内价格有较强支撑。技术面来
看，液化气期价有打破自23年开始下降趋势的可能性，综合来看可轻仓试
多，严格止损。

PP

（1）现货市场，PP市场价格小幅上涨，部分石化企业上调出厂价格，贸
易商多根据自身库存积极出货为主，报盘谨慎跟涨。（2）下游采购不愿意
追高，终端需求偏弱且利润偏低，弱基差限制贸易周转。（3）上游美盘原
油涨至82美元，带动化工品走势，PP行业高供应、低利润，成本端阶段性
支撑，目前PP价格处于非常敏感的位置，突破近3个月震荡高位，PP主力
合约PP2405合约突破7600一线。

甲醇

（1）现货市场，陕西甲醇主流意向和成交价格在2090-2280元/吨，较前
一交易日均价上涨5元/吨。内蒙古甲醇主流意向价格在2040-2100元/吨，
较前一交易日均价上涨35元/吨。（2）内地与港口价差打开，内地回流至
港口增加，内地企业排库通畅。（3）有消息表明，港口、西北、山东烯烃
企业集中外采甲醇，部分企业出货明显改善。（4）甲醇市场多空交织，弱
预期，强现实，甲醇行业亏损的基本面尚未改观，主力MA2405在2500一
线支撑较强，今日盘中再度测试2600一线的阻力。

农产品

豆粕

截至3月15日当周，主要油厂压榨量164万吨，环比前周下降20万吨。截
至3月7日，巴西23/24年大豆收获进度55%，高于去年同期的53%。巴西
外贸秘书处数据显示，3月1-15日，巴西大豆出口量638.0万吨，日均出口
量同比增加0.7%。CONAB数据显示，截至3月17日巴西23/24年度大豆收
获进度61.9%，低于去年同期的62.5%。3月28日USDA将发布种植面积前
瞻和季度库存报告，宏观事件对品种影响大，建议多关注。结合技术面来
看，多单平仓.

玉米

产区基层余粮逐渐减少，华北售粮超过六成，然而深加工企业建库速度偏
慢，目前补库积极性加强，购销情绪升温，部分企业提价收货，饲料需求
依旧低迷，饲企采购不积极，观望心理重。考虑到玉米本身的种植成本，
目前盘面估值来到正常区间。结合技术面来看，建议短期内多单平仓。
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农产品

油脂

ITS数据显示，3月1-10日马棕油出口量382640顿，环比前月增加6.8%。
SPPOMA数据显示，3月1-10日马棕油单产增加15.8%，出油率减少
0.1%，产量增加15%。MPOB月报显示，马棕油2月产量环比下降10.1%
至126.0万吨，出口环比下降24.7%至101.6万吨，国内库存环比下降5.0%
至191.9万吨。截止到3月8日当周，国内棕榈油库存总量为57.345万吨，
环比上周减少4.47万吨，减幅7.23%；国内豆油库存为91.37万吨，环比
上周增加0.13万吨，增幅0.14%。结合技术面，长线持有者可逢低做多。
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