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1. 行情综述
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国内商品期市多数品种收涨，能化品、有色金属冲高回落，黑色系尾盘跳水。原油涨5.7%，PTA、沥青、纸浆均涨逾4%；沪铜涨近3%
，国际铜涨3.3%；焦煤跌4.4%，焦炭跌3.4%，铁矿石跌近3%；贵金属延续涨势，沪银涨2.6%，沪金涨1.4%。油价继上一交易日大涨后
，周二再度走高，守在逾13个月高位附近，因美国原油产量回升缓慢。消息人士称，美国南部页岩油生产商可能至少需要两周时间才
能恢复因寒冷天气而关闭的200多万桶/日的原油产量，因管道冻结和电力供应中断减缓了它们的复苏。短期成本提振叠加出口需求回
升，导致国内PVC货源紧俏，市场资金集中炒作推涨，PP及塑料价格积极跟涨，整体市场交投气氛相对活跃。纸浆期货再创上市以来
新高。铁矿石尾盘跳水跌逾3%，5日均线支撑暂时失效。LME铜库存持续减少，市场对海外消费复苏预期升温，期铜市场多头情绪亢奋
。据外媒报道，金价周二攀升至一周高位，受美元走弱和美国国债收益率回落提振，同时对通胀上升的担忧进一步提振了黄金作为对
冲通胀工具的吸引力。
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3. 策略建议

注：建议总持仓不超过50%

计划入场

交易合约
周期 压力位

支撑位
仓位 交易逻辑

日线 周线

原油2104
震荡
偏强

震荡
偏强

450

<20%

拜登政府推动 1.9万亿美元经济刺激计划，美国新冠疫苗接种速度加快，提振对全
球经济复苏的乐观情绪；美国南部遭遇寒潮拉动燃料需求，同时电力紧张导致德州
油井和炼油厂被迫关闭，预估影响 40%的原油产能；EIA 数据显示上周美国原油库
存降幅高于预期，汽油库存出现增加，美国国内原油产量减少 20 万桶至 1080 万
桶/日。OPEC 消息人士称，鉴于油价回升，OPEC+可能会在 4 月份后放松限产措施
。美国新一轮经济刺激计划乐观预期及新冠疫苗接种速度加快提振金融市场风险情
绪，美国寒潮天气导致德州部分油井被迫关闭，供应趋紧预期增强推动油价连续走
高，建议设计中长期偏涨的交易策略。

350

白银2106
震荡
偏强

震荡
偏强

5790

<20%

上周沪市贵金属走势分化，其中沪金先扬后抑，而沪银震荡微跌，表现较为坚挺。
期间海外疫情有所乐观，避险情绪减弱，同时市场对于欧美主要国家经济复苏预期
增强，美债收益率走高均使得金银承压。而银价因其工业属性影响，受到基本金属
普涨支撑，表现较为抗跌。目前欧美经济体经济复苏预期犹存，需关注拜登经济刺
激计划进展能否为银价构成支撑，建议设计中长期偏涨的交易策略。

5690

红枣
震荡
偏强

震荡
偏强

10490

<20%

全国红枣现货价格处于持稳状态。据天下粮仓对山东、河北等 31 家企业调研，截
止 2月 19 日全国红枣库存量为 11490 吨，较节前增加 662 吨，增幅为 6.11%，
其中新疆、山东、河北及山西等地红枣累库速度延续，河南库存下降为主。整体上
，全国库存总量不多，对红枣市场压力有限。各主产区市场陆续开业，持货商手中
质量偏好，要价仍坚挺。销区市场多为客商自主营业，以质论价为主，交易数量正
常，建议设计中长期偏涨的交易策略。
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研究品种

交易合约
周期

观察理由
日线 周线

豆粕2105
震荡
偏强

震荡
偏强

巴西方面，截止 2 月 11 日，巴西 2020/2021 年大豆收获完成 9%，比一周前提高 5%，但仍低
于历史同期进度 20%。近期降雨影响巴西的收获进度，对盘面形成一定的支撑。美国方面，NOPA
报告 1月份，大豆压榨量 1.84 亿蒲式耳，创下历史同期新高，也是历史上所有月份第二压榨高
点，仅次于 2020 年 10 月份的高点。美豆消化库存持续进行，对美豆形成较强的支撑。从豆粕
的基本面来看，部分地区有非洲猪瘟增加的现象，不过仍处在可控范围，当前养殖利润仍可观，
节后养殖户预计重新补栏。另外，节后预计豆粕的库存压力有限，加上油厂 2 月合同已经基本售
完，油厂及经销商挺价意愿较强，支撑粕价，短线建议设计中长期偏涨的交易策略。

PP2105
震荡
偏强

震荡
偏强

周二PP出厂价格多数上调，各品牌有200-400元/吨的上涨，期货价格推涨了现货价格。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，今日主力
2105合约出现技术上的调整，主要还是跟随原油波动。

燃油2105
震荡
偏强

震荡
偏强

原油方面，市场看多乐观情绪浓厚，高盛等大行上调油价预估，预计三季度布油涨至75美元/桶，
此前高盛预测的布油夏季达到65美元/桶已经提前实现，大宗商品交易巨头托克集团预计石油市场
未来数月将更加坚挺。下周欧佩克+将召开3月份的会议来商定后续的产量政策，其维持保守的增
产策略还是超预期增产，刺激市场敏感神经，关注油价进一步上行或者调转方向突显下调风险。
波罗的海干散货指数周一上涨，因超灵便型船运价指数上涨抵消了大型船舶板块的疲软，波罗的
海干散货指数涨11点至1709点，海岬型船运价指数下跌42点至1673点，日均获利减少351美元至
13873美元。巴拿马型船运价指数跌11点报2321点，日均获利减少99美元至20892美元，超灵便型
船运价指数涨85点报1598点，创2017年4月30日以来最高水平。燃料油单边价格跟随原油，需注意
潜在回调风险。

沥青2105
震荡
偏强

震荡
偏强

周一中石化山东炼厂价格继续上调，卓创资讯重交沥青现货结算价东北2900-
3050元/吨，山东2900-2950元/吨，华南3120-3150元/吨，华东3100-3200元/吨。沥青基本面维持
供需两弱格局，下游需求将在3月基本恢复。价格跟随原油价格波动，关注国内两会关于基建投入
最新定调。
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