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类别 品种 方向 具体策略 主要逻辑

股指
区间

震荡
暂时观望。

长期紧缩周期内，硅谷银行及瑞信银行的问题引发市场

对全球金融稳定的担忧。国内方面，温和复苏背景下，

尽管有一定的政策托底，但业绩验证期待不高，指数还

是比较缺上行动力。

国债
偏强

震荡
逢回调做多。

央行意外降准25个基点，呵护中长期流动性，巩固稳增

长成果。不过，当前基本面环境有利于债，经济弱复苏

的冲击有限，资金面预计仍维持宽松，海外风险提振避

险情绪，短期内债的风险不大。

原油

短期

偏

弱，

中期

稳定

观望

美油出口大增库存仍增加，OPEC及IEA也都下调了2季

度需求，短期油价将继续承压。同时美债的短端收益率

大降，市场对联储结束加息预期过高，一旦联储政策落

空预期继续偏鹰，宏观可能仍有一波弱化情绪的带动，

油价近期可能冲击70美元支撑。

PP/L 震荡 多L空PP

本周宏观利空商品普跌，基差走强。基本面上下周部分

装置重启供应预计有所增加，下游新订单情况不佳，但

低价刺激成交，刚需支撑。原油短期难继续下行，成本

端或有企稳，下周预计价格有所修复。

甲醇 震荡 观望

本周宏观经济衰退担忧引起商品普跌，同时基差走强，

利空释放之后价格预计有所修复，但甲醇本身基本面偏

弱，修复空间有限。港口基差走强之后可关注期现反套

机会。

橡胶 震荡 观望
全球逐步进入低产期，下游需求提升，进口价格支撑

等，预计天胶价格有所修复。

PTA
月内

偏弱

5500左右逢低

多

PTA跟随原油大幅下调，但PX下降幅度偏低，目前PX

对石脑油价差回升至380美元，过高价差抑制PTA利

润，导致前期开工降低，但上周头部装置仍有恢复开

工，叠加后期订单逐渐淡出，PTA月内面临价格压力。

乙二醇 震荡
做多4000-4500

波段

乙二醇主港库存基本稳定，下游需求淡化，乙二醇基本

面仍然没有太大变化。但上周原油价格大降后，乙二醇

后期跟随下行幅度较小，也佐证了前低主力3900-4000左

右的成本低位的支撑较强，短期可以进行波段操作。

玻璃/纯

碱
偏强 区间操作为主

（1）供应相对低位，需求稍好转，玻璃库存延续高位

去库，基本面边际好转，期价或在底部偏强震荡。

（2）供应高位，刚需较强，纯碱库存低位小幅增长，

中短期内基本面仍相对较强，期价或在高位震荡。

螺纹钢/

热卷

震荡

偏弱

或继续延续下

行

1.央行下调存款准备金率0.25个百分点

2. 钢材供应继续回升，5大材产量环比回落7.04万吨。

3. 价格上涨后，钢材成交恢复持续性不强
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铁矿石
震荡

偏弱

关注远月多螺

空矿

1铁水产量持续回升，但增速有所放缓。2.钢厂低利润

下，补库积极性不高。3.政策调控风险依然存在

焦炭/焦

煤
震荡 观望

煤矿事故的影响减弱，焦煤供应逐步恢复，目前金三银

四传统旺季，需求存在一定支撑。但澳煤全面开放进

口，焦煤供应存在宽松预期，近期建议先观望为主。

动力煤 震荡 观望
保供政策至少持续至今年一季度，且天气渐暖，预计煤

价将维持在合理区间。

沪铜
震荡

偏弱
逢高沽空

宏观，欧美银行危机发酵，虽流动性支持，但高利率下

风险仍在；国内超预期降准。供给，矿发运好转、精铜

新产能投放，产量增。需求，国内复苏，铜价下挫、下

游补货。库存，海外仍低，国内压力缓解。

沪镍
震荡

偏弱
逢高沽空

宏观，欧美银行危机发酵，虽流动性支持，但高利率下

风险仍在；国内超预期降准。供给，镍盐转产电积镍，

镍元素过剩向纯镍传导。需求，钢厂压价镍铁；MHP

供应仍增、硫酸镍走弱。紧库存有缓解迹象。

沪铝 震荡 观望

宏观，欧美银行流动性危机迷雾仍然笼罩着市场，多头

情绪复苏有限；市场关注3.23美联储加息的情况。基本

面，供需两端暂无明显变化，社会库存逐渐去化。预计

下周价格走势偏震荡，应以观望为主。

沪锌
大幅

下跌
空单止盈

新星在法国的冶炼厂预计本月初复产，或为海外供应增

加压力，国内精炼锌供应量稳定输出。2月国内冶炼厂

产量高达56.04万金属吨的情况下，国内库存仍未累库，

市场消费的韧性存在。

沪锡
持续

下跌
谨慎做空

目前锡锭面临供需双弱的情况随着南美最大锡矿有望本

月底恢复生产消息的传出，锡价跌势扩大，成交有所增

量，不过总体消费增长仍不及预期，社会库存大幅累

库，短期价格趋势仍或维持震荡偏弱状态。

贵

金

属

金/银 偏强 逢低短多

（1）下周美联储议息会议，基于近期美国显现局部金

融风险，但核心通胀仍增长，美联储或仅小幅加息，对

金银利空减弱。（2）IG客户情绪指标显示短期内黄金

、白银价格或偏强。

美豆 震荡偏弱 观望

瑞信再暴露风险之后，欧央行已然选择了加息50个基

点，美国银行的挤兑风险整体还可控，那下周美联储大

概率也要兑现25个基点预期。利率上升带来的长短期错

配带来的亏损会更加严重，商品波动率开始从底部抬升

豆粕 震荡偏弱逢高空配M09

3月下游未执行合同低，饲料企业库存也不高，下游补

库需求有望增加。3月看需求边际回暖，供应随着大豆

库存见底，油厂开机不端下滑，供应收缩，预计豆粕3

月基差跌幅或逐步放缓。

黑

色

金

属

有

色

金

属

油

脂

油

料



菜粕 震荡偏弱买RM09空M09

目前M05-RM05扩至高位，但做回归缺乏驱动，不过目

前豆粕面临的成本下行压力较大，可能吸引部分资金做

均值回归。

豆油 震荡 油粕比09买入

豆油目前供需结构与依然良好，但需求恢复缓慢且供应

预期压力较大，市场情绪悲观，基差维持弱势回调。本

周整体油脂快速回落略超预期，豆棕修复之后略收缩。

棕榈油 震荡
P05-09逢低买

入

眼下3月马棕增产受天气限制，但马棕出口压力或也将

显现，供需双弱。国内豆棕价差回缩，高库存去化依然

缓慢。外围市场及美豆油跌破支撑，且3月市场对全年

增产预期依然乐观，不过印尼消费旺季国内价格依然有

支撑，马棕出口性比价也略又凸显。

菜油 震荡偏弱 观望

宏观面主导商品承压，美豆油和马棕承压大幅回落，国

内油脂跳水。菜油承压最大、主力增仓做空或选择菜油

作为对冲豆棕的多头持仓较为普遍。

玉米 震荡
多淀粉09空玉

米09

贸易出库增加，降中间库存的意愿强。深加工企业下游

需求恢复偏慢，加工利润亏损，压价采购节奏不变；饲

料企业依然观望强徐依然强。目前港口库存高，其中南

港进口玉米不仅库存高且成本低

生猪 偏弱 偏空，暂观望

从产能调整逻辑看，3-4月供应充足，环比增量较大，

消费依然没有两点。自二育停止入场后，生猪慢慢回归

供需基本面，近期猪病炒作也被快速证伪。后期对二育

再次入场预期不足，生猪05或以现货逻辑调整为主。
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