
现货市场：日照中纺一级豆油现货报价 7350 元/吨，较上个交易日持平。

市场分析：（1）宏观面：随着美国加息周期或结束，中期来看，国际大宗商品市场宏观层

面的交易逻辑或逐渐转向美国经济软着陆的现实与 2024 年降息的预期，流动性或有所边际

性改善（2）国际大豆：2 月 9 日凌晨发布的 2 月 USDA 供需报告显示，23/24 季美豆期末库

存预计为 3.15 亿蒲式耳，较上月报告值增加 3500 万蒲式耳。当前，巴西大豆处于收割阶段，

阿根廷大豆播种顺利，南美大豆暂维持丰产预期。积极关注美豆出口情况以及南美豆产区

播种、生长近况。（3）国内豆油供需面：后市进口大豆中期供应或维持中性，近两个月以

来，豆油实现小幅去库，中期或仍处于季节性去库进程。

操盘提示：豆油 05 合约，短线或平台整理。

现货市场：43 蛋白豆粕港口现货报价日照嘉吉 3280 元/吨，持平上一交易日。豆粕现货各

地区报价：日照 3280 元/吨（0）、张家港 3320 元/吨（0）、连云港 3300 元/吨（0）、东

莞 3250 元/吨（0）。

市场分析：（1）宏观面: 2023 年，美联储自启动新一轮加息周期以来，单次加息由 25 个基

点逐步提高至 75 基点，并在 75 基点的水平上连续加息 4 次，累计加息幅度为 525 个基点，

为近 40 年来最快的加息节奏。美国经济在强财政周期和产业政策作用下展现经济韧性。12
月的点阵图预计 2024年终点利率为 4.6%，较 9月会议的点阵图终点利率的 5.1%下调 50bps，
隐含 24 年 75-100bps 的降息幅度，略超市场预期。宏观因素对油料板块运行节奏仍有扰动。

（2）国际大豆：巴西大豆开启收割阶段，南美大豆凭借低廉价格挤占美豆出口市场，美豆

销售疲软，价格走低。阿根廷播种顺利，产区天气良好，南美大豆丰产格局暂无较大改变。

南美丰产压力或主导市场预期，美豆可能继续维持弱势趋势。

（3）国内豆粕供需面：供应端方面，2、3 月由于前期压榨利润低位，到港数量同比去年减

少 300 万吨，年后供应预期阶段性供给偏紧。4 月存在买船采购缺口。需求端，部分饲料企

业饲料中豆粕比例增加，下游补库较为积极，关注下游补库情况。库存端，原料大豆供应

仍然充足，豆粕库存处于低位。关注豆粕后续库存变化。供需基本面边际好转。

操盘提示：豆粕期货价格维持低位震荡反弹走势，可逢低布局。

现货信息：全国玉米均价为 2394 元/吨，东北三省及内蒙重点深加工企业新玉米主流收购

均价 2206 元/吨；华北黄淮重点企业新玉米主流收购均价 2360 元/吨；锦州港（15%水/容
重 680-720）平仓价 2410-2430 元/吨；蛇口港散粮玉米成交价 2510 元/吨。

市场分析：从外盘来看，USDA2 月供需报告中下调全球玉米产量、单产以及期末库存预估，

但整体供需平衡表依然宽松；而美国因期末库存超预期上调，报告利空，美玉米期价仍处



底部震荡中；从国内来看，随着政策性收储持续展开及基层余粮不断减少，基层售粮压力

有所减弱，随气温不断抬升，预计 3 月中旬附近将迎来地趴粮集中上量期，届时对玉米价

格存一定压力；下游深加工存补库需求，部分企业收购价小幅上涨；而下游养殖业因产能

去化缓慢，限制对玉米饲料的消费水平。

操作建议：短期玉米因政策因素偏强运行，但后期玉米价格或将随地趴粮卖压实现而承压

回调，警惕价格阶段性回落风险。

现货信息：上海 1#电解铜价格 69160-69260，涨 430，贴 120-贴 70，进口铜矿指数 23.5，
涨 1.07
市场分析：鲍威尔表达今年晚点降息的风险，打开了年内降息的灯，符合 2024 年降息话题

成为年度主要线索之一的定性，鉴于美债调整有结束的迹象，市场或逐渐为 3 月利率会议

造势（或难有动作），而降息需要市场条件，密切关注上半年尤其是年中前后的潜在风险

事件；另一方面，国内系列政策加持延续，融资数据、地产政策、降息等数据偏向暖意，

继续给予市场强预期，不过阶段性看，当前处在季节性累库阶段（中美共振），全球库存

开始不断上升，市场阶段性影响力或从预期向现实转变，务必留意此题材的影响，望投资

者能把握好趋势行情和阶段性行情的差异。

操作建议：铜价测试大三角收敛上沿，密切关注是否有效突破，以决定反向跟进。

现货信息：电池级碳酸锂（99.5%）市场价报 97000 元/吨，工业级碳酸锂（99.2%）市场价

报 89000 元/吨，电碳与工碳价差为 8000 元/吨；

市场分析：供给端：碳酸锂周度产能利用率为 52.1%，环比减少 0.3%，同比减少 20.9%，锂

盐企业在持续亏损状态下有潜在减产预期；需求端：正极厂排产进一步环比减少，刚需采

买实现采购销售紧平衡。因正极材料及电池供给量对应着一季度终端消费需求，传统淡季

很难出现超预期表现，预计需求端仍将维持低迷；

库存方面：上周总库存出现小幅累库，正极厂库存小幅累库。上周周度库存为 66584 实物

吨，其中下游（电池厂等）库存 12688（-684）实物吨，冶炼厂库存 40295（+1180）实物吨，

正极厂库存 13601（+2393）实物吨。综合来看，碳酸锂基本面短期内为供需双弱的局面，

后续关注需求情况。

操盘建议：2407 合约或将震荡，建议投资者观望为主。

现货信息：上海螺纹 3720，唐山开工率 75.60%，社会库存 946.03 万吨，螺纹钢厂库 372.62
万吨。

市场分析：消息面：国家统计局数据，2 月份 PMI 为 49.1%，比上月下降 0.1 个百分点，但

同日公布的 2 月财新中国制造业 PMI 微升至 50.9，连续四个月扩张。黑色成材需求淡季，

贸易商采购意愿仍然不高。上游供给转暖，下游需求稳中回暖不及预期。政策刺激主要发



力点侧重消费，地产放缓发展，防风险思路不变，累库幅度偏大，去库存压力较大，终端

成交小幅恢复。汽车、新老基建项目仍是托底性需求，热卷需求多元化，卷螺差走强至合

理区域，长期仍有望呈现下游强于上游。近强现强时代结束，期强远强时代开启。

操作建议：两会期间，原料端仍然弱势，钢材以观望为主，注意风险。

现货信息：山西吕梁柳林低硫主焦煤 2420 元/吨;唐山一级冶金焦:2120 元/吨；进口炼焦煤

港口库存：216.07 万吨；焦炭港口库存：174.30 万吨。

市场分析：山西省部分煤矿集团下发减产要求，其中潞安集团和山煤国际均有减产计划。

蒙煤市场持续偏弱运行，近期价格有所下滑。基本面：供应端：近期煤矿事故频发，安检

力度较大，焦煤国内产量难有大幅增加，蒙煤进口偏稳运行。焦化利润改善，焦炭近期产

量维持稳定。需求端：铁水产量下滑，但原料冬储仍在进行，总需求保持坚韧。库存端：

焦煤焦炭仍然保持低库存运行。利润端：吨焦平均利润走扩，为-62 元/吨，钢厂利润亏损

小幅收窄，收录-331.99 元/吨。

操作建议：终端需求持续疲弱，短期偏弱震荡。

现货信息：铁矿普氏指数 117.7，青岛 PB（61.5）粉 895，澳洲粉矿 62%Fe899。
市场分析：钢厂利润亏损，增产积极性不高，部分地区出台环保限产政策。钢材需求预期

落空，但整体供应端保持相对稳定。后续随着稳增长政策措施发力显效，国内经济持续回

升向好，宏观强预期提振市场信心，铁矿价格或将由现阶段的弱势逐渐修复。进口铁矿价

格也面临政策管控效果逐步显现，后续还应时刻关注政策端消息对铁矿价格的影响。国内

港口铁矿到港量本周由上周 3046.5 万吨降低至 2603.7 万吨，铁矿石全球发运量由上周

2528.5 万吨降低至 2530.6 万吨，国内供给收紧；上周 45 港口总库存水平从 13603.39 增加

至 13892.68，钢厂库存从 9530.96 降低至 9333.19。
操作建议：铁矿 2405 或可寻找短期做多机会，提示投资者注意投资风险。

市场分析：OPEC 会议与预期一致，短期利多出尽，焦点再次来到地缘以及美联储 3 月议息

会议的博弈，WTI 主力 80 美元/桶附近压力位置震荡，关注波动率增加。供给来看，一季度

受到美国寒潮和 OPEC 减产影响，供给偏紧，外盘油价高位震荡，国内能源化工板块或将跟

随，但同时 WTI 主力逼近前高压力，以及前景不明的降息预期受挫，近期或波动加剧，需

密切关注。需求方面，美国 310 万桶战略储备油订单授权三家公司，对需求托底。三大机

构 2024 年需求增速分歧较大，IEA 继续调低 24 年需求增量至 122 万桶/日，但 OPEC 依旧坚

持 225 万桶/日的需求增量。产量方面，1 月 OPEC、美国产量双减。同时地缘和需求成为价

格波动的重要因素。

操作建议：关注 WTI 主力 80 美元/桶附近压力位置，内盘 SC 整体强于外盘。



现货信息：橡胶现货价格：国产全乳胶：13050 元/吨，泰烟三片：16400 元/吨，越南 3L
标胶：12650 元/吨，20 号胶：11850 元/吨。合艾原料价格：烟片：76.49 泰铢/公斤，胶水：

68.25 泰铢/公斤，杯胶：52.8 泰铢/公斤，生胶：72.9 泰铢/公斤。

市场分析：橡胶前高压力附近承压回调，符合预期。节后趋势性反弹触碰前高位置，关注

主力 14000 元/吨附近或出现回调波动。供给面，全球橡胶供应逐渐过渡至淡季，供应量收

缩的同时，原料价格高位。宏观面看，虽然美国降息预期下降，但国内宏观政策继续支撑，

需关注整体节后开工情况。节后权益市场和资本市场走势也较佳，国内政策陆续落实，对

橡胶有提振作用。关注国内橡胶进口量，库存变化情况等因素。

操作建议：综上，关注主力前高压力，调整行情对待。

现货信息：华东 5 型 PVC现货主流价格为 5670 元/吨，环比持平；乙烯法 PVC 主流价格为

5950 元/吨，环比持平；乙电价差为 280 元/吨，环比持平。

市场分析：供应方面，上周 PVC 生产企业开工率环比略有降低，但仍在高位，供应表现充

沛。需求方面，内需上 PVC 制品企业开工逐步恢复，需求上缓慢改善；出口方面放量表现

良好，但印度发布质量控制通告，对 PVC 后续出口量或有一定影响。库存方面，上周国内

PVC 社会库存持续累库态势，且绝对值较高。政策方面，适逢两会召开，地产终端政策频出，

给予利好政策支持。3 月 7 日期价回落，从基本面看，当前供需矛盾仍存，库存高企，下游

开工缓慢改善，预计后期国内 PVC 市场预期延续震荡偏强运行为主。

操作建议：期价震荡偏强运行，关注 6000 一线压力。

现货信息：华北现货主流价 8210 元/吨，涨 10；华东现货主流价 8170 元/吨，持平；华南

现货市场主流价 8300 元/吨，跌 20。
市场分析：原油高位震荡，原料端支撑仍存。供应端看，上周期聚乙烯企业平均产能利用

率在 83.93%，环比-1.05%。装置方面，目前聚乙烯生产企业计划性检修装置较少，本周中

韩石化等装置按计划开车，预计检修影响量在 3.52 万吨，较上周检修量减少，供应呈增长

预期。需求端看，农膜工厂采购力度有所加强，地膜需求有增加预期，缠绕膜延续刚需，

新增订单跟进较缓，需求回升缓慢，虽期货市场偏强运行，但市场交投情绪无明显改善，

成交难有明显放量，上行空间阻力较大。综合来看，整体供应压力增加，终端需求仍显弱

势，后续继续关注塑料供需端变量关系。

操作建议：盘面短期延续偏弱震荡格局，上涨驱动不足，建议观望。
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现货信息：全国重碱主流价 2118.75 元/吨，环比持平；其中华东重碱主流价 2050 元/吨，

华北重碱主流价 2150 元/吨，华中重碱主流价 2050 元/吨，均环比持平。

市场分析：供应方面，周内纯碱整体开工率 91.01%，环比+0.49%，纯碱产量 74.71 万吨，

环比+0.4 万吨，涨幅 0.54%，装置运行稳定，波动不大。库存方面，周内厂家库存 87.04 万

吨，环比+2.28 万吨，涨幅 2.69%，累库放缓；据了解，社会库存窄幅增加，整体波动不大。

下游需求稳中推进。受纯碱或将有检修以及传统消费旺季来临影响，盘面出现反弹，但高

库存压制下，反弹空间预计有限，短期或宽幅震荡运行，持续关注远兴四线出产品情况、

商品市场整体情绪变化。

操作建议：昨日盘面 05 继续反弹，预计短期反弹空间或有限，上方关注 2000 附近压力。


