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一、周度数据及风险提示 

1、周度涨跌幅 

日期 类别 品种 合约 收盘 上周同期 涨跌幅

沪深300 IF1703 3405 3453 -1.39%
上证50 IH1703 2337.6 2382.2 -1.87%
中证500 IC1703 6393 6410.6 -0.27%

5年期国债 TF1706 98.425 98.795 -0.37%

10年期国债 T1706 94.975 95.655 -0.71%

铜 CU1703 48050 47600 0.95%
铝 AL1703 14030 13605 3.12%
锌 ZN1703 22810 22845 -0.15%

镍 NI1705 90800 89110 1.90%

螺纹 RB1705 3566 3498 1.94%
热卷 HC1705 3573 3591 -0.50%
铁矿 I1705 688 698.5 -1.50%
焦炭 J1705 1806 1716 5.24%

焦煤 JM1705 1310.5 1257.5 4.21%

橡胶 RU1705 19100 18800 1.60%
塑料 L1705 9660 9675 -0.16%
PP PP1705 8622 8656 -0.39%
PTA TA1705 5532 5592 -1.07%
甲醇 MA1705 2860 2933 -2.49%

沥青 BU1706 2864 2880 -0.56%

白糖 SR1705 6916 6791 1.84%
棉花 CF1705 15950 15900 0.31%
豆粕 M1705 2933 2878 1.91%
菜粕 RM1705 2450 2394 2.34%
豆油 Y1705 6672 6588 1.28%
棕榈油 P1705 5896 5826 1.20%
菜籽油 OI1705 6898 6836 0.91%
玉米 C1705 1626 1591 2.20%

淀粉 CS1705 1920 1885 1.86%

周度涨跌幅

2017-03-03 农产品

2017-03-03 金融

免责声明：我公司对本表中信息和数据的准确性及完整性不作任何保证。在任何情况下，表格中的信息或所
表达的意见并不构成所述品种买卖的出价或询价。

2017-03-03 有色

2017-03-03 黑色

2017-03-03 化工
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2、品种基差 

日期 品种 现货 合约 合约价格 期货升贴水 上周日期 上周升贴水
I1705 688 -58.60 -56.91 
I1709 628.5 -118.10 -116.41 
RB1705 3566 -289.67 -253.98 
RB1710 3373 -482.67 -402.98 
L1705 9660 -40.00 -125.00 
L1709 9785 85.00 20.00
PP1705 8622 22.00 -63.00 
PP1709 8755 155.00 98.00
P1705 5896 -104.00 -174.00 
P1709 5732 -268.00 -358.00 
JM1705 1310.5 -179.50 -204.00 
JM1709 1260.5 -229.50 -197.00 
J1705 1806 -99.11 -187.82 
J1709 1742 -163.11 -239.32 
ZC705 583.2 -11.80 -17.00 
ZC709 554.8 -40.20 -41.00 

周度基差表

2017-03-03 铁矿 746.6 2017-02-27

2017-03-03 螺纹 3856 2017-02-27

2017-03-03 LLDPE 9700 2017-02-27

2017-03-03 PP 8600 2017-02-27

2017-03-03 棕榈油 6000 2017-02-27

2017-03-03 焦煤 1490 2017-02-27

2017-03-03 焦炭 1905 2017-02-27

2017-03-03 动力煤 595 2017-02-27

免责声明：我公司对本表中信息和数据的准确性及完整性不作任何保证。在任何情况下，表格中的信息或所表达的
意见并不构成所述品种买卖的出价或询价。

 

日期 品种 现货 注：

周度基差表

2017-03-03 铁矿 746.6 现货价格：进口铁矿石:62%品位:干基粉矿含税价

2017-03-03 螺纹 3856 现货价格:螺纹钢:HRB400 20mm:上海，扣除理计价格

2017-03-03 LLDPE 9700 出厂价:线型低密度聚乙烯LLDPE(DFDA-7042):扬子石化

2017-03-03 PP 8600 近月期货升水

2017-03-03 棕榈油 6000 交货价:棕榈油:天津港/宁波港/黄埔港扣除升贴水后最低价

2017-03-03 焦煤 1490 京唐港:库提价(含税):主焦煤(A10%,V24%,<0.8%S,G80):河北产

2017-03-03 焦炭 1905
天津港:平仓价(含税):一级冶金焦(A<12.5%,<0.65%S,CSR>65%,Mt8%):

山西产，水分折算后

2017-03-03 动力煤 595 市场价:动力煤(Q5500,山西产):秦皇岛

免责声明：我公司对本表中信息和数据的准确性及完整性不作任何保证。在任何情况下，表格中的信息或
所表达的意见并不构成所述品种买卖的出价或询价。
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3、国内外重要数据提示 

日期 国内数据及事件 公布机构 
时间（北京时

间） 

市场影

响 

3 月 6日 中国 2月外汇储备 中国央行 16:00 高 

3 月 8日 中国 2月贸易帐 海关总署 10:00 高 

3 月 9日 中国 2月 CPI 年率、PPI 年率 国家统计局 09:30 高 

3月 10日 中国 2月社会融资规模 中国央行 16:00 高 

 

日期 海外数据及事件 公布机构 
时间（北京时

间） 

市场影

响 

3 月 6日 美国 1月耐用品订单月率 美国商务部 23:00 高 

3 月 7日 欧元区第四季度季调后 GDP 年率终值 欧盟统计局 18:00 高 

3 月 7日 美国 1月贸易帐 美国经济分析局 t 21:30 高 

3 月 9日 欧洲央行利率决定 欧洲央行 20:45 高 

3 月 9日 美国截至 3月 4日初请失业金人数 美国劳工部 21:30 高 

3月 10日 美国 2月季调后非农就业人口变动 美国劳动统计局 21:30 高 

3月 10日 美国 2月失业率 美国劳动统计局 21:30 高 

二、各品种风险判断 

1、股指期货 

1、两会开幕，2017 年政府工作报告提出，今年国内生产总值目标增长 6.5%左右；居民消费价格涨幅 3%左右；货

币政策要保持稳健中性,广义货币 M2和社会融资规模余额预期增长均为 12%左右;出口回稳向好，国际收支基本平

衡；赤字率拟按 3%安排，财政赤字 2.38 万亿元。3月 5日提请全国两会审议的财政预算报告草案中，2017 年全

国一般公共预算收入增长目标设为 5%，支出比上年执行数增长 6.5%。2016 年数据显示，实际收入增长为 4.5%，

支出增长为 6.4%。 

本周 4040 亿元逆回购及 MLF 到期，一到周五分别有 700 亿元、400 亿元、500 亿元、300 亿元和 200 亿元逆回购

到期。另外，周二有 1940 亿元 MLF 操作到期。 

2、两市高位盘整，两会期间政策面因素或主导盘面。从工作报告来看，2017 年主要的变化在于 M2 的目标下调至

12%，货币政策确定性切换，其余目标包括 CPI、赤字率基本与去年匹配，符合市场预期。工作报告中关于金融领

域，特别提到了积极发展创业板、新三板，中长期的角度对中小创形成一定预期支撑，IH/IC 比价出现回落。操

作方面，期指 IF03 两会期间偏多思路，注意控制仓位，关注沪深 300 指数 3400 点支撑。 

 

2、贵金属 

基本面上，ETF 目前处于流入阶段，前期 ETF 低点可能就是年内低点。主要理由是目前 ETF 持仓处于 2016 年 5 月

加速流入的起点，并且与 ETF 总市值与标普比例低点相对应，继续流出空间非常有限。实物需求方面，年后实物

需求恢复不错。在元旦美元额度更新后，1-2 月升水仍然保持在 2元/克上方，显示实物确实恢复，预计 1月进口

量会在 80吨左右。从交易策略上说，我们建议在 3月 15日美联储加息日前后一周入场做多，等不到理想价位 1200

美金/盎司下方就等时间，时间窗口已经非常临近，本周五的非农可能是一个买点。本周关注欧洲央行以及澳洲

央行的利率决议。总体来看，本周金价回调的可能性较大。建议外盘 1200 美元/盎司附近加仓黄金多头。风险提

示：3月 15 日荷兰大选，4月 23 日法国总统第一轮投票，5 月 3日法国总统第二轮投票。 
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3、聚烯烃 

产业链价格传导不顺，甲醇相对下游估值偏高，而下游烯烃库存累积、现货价格下跌。目前 PP-MA 比价已降至 2.9

附近，甲醇制烯烃装置持续亏损。 

甲醇：内外盘价差倒挂，甲醇进口出现亏损，虽然甲醇港口库存维持较高水平，但后续进口增速或将缩减。此外，

国内区域来看，西北-华东地区价差超 500 元/吨，套利窗口打开。结合西北地区装置开机意愿较强，西北地区货

源或持续流向华东市场，价格下沿关注西北地区煤制甲醇成本支撑； 

聚烯烃：国内装置生产压力不大，3 月起 PE、PP 陆续进入检修期。PE 新增进口冲击不大，PP 或内销转出口。主

要供应压力为现有库存和注销仓单的消化。 

库存去化不如预期，但现货降价意愿有限: 

节后下游工厂拿货不如预期，周内库存小幅上升，目前石化库存维持于 104-105 之间。PE 港口库存持续高位。虽

然库存压力压制现货价格下调，但在外盘价格的支撑下，部分 PP或由内销转为出口，限制了进一步的下跌空间。

短线 L05 或弱于 PP05 走势。 

短线关注库存消化、仓单注销后的近远月价差回归机会。可考虑在 3月中下旬，9-5 价差接近无风险正套机会时，

轻仓多 5空 9。 

 

4、有色金属 

沪铜 

周内铜价走势维持基本面主导，与其他品种间的关系保持稳定，市场一致认为美联储 3月加息，美元走势已代入

计价，对商品影响逐渐转弱，故美元与铜价的正相关性小幅回落。金融市场风险情绪回稳，TED 利差先扬后抑，

周均值较上周下降 0.06 至 0.47，VIX 风险情绪指数稳步上升，周均值较上周上涨 0.46 至 12.06，金融市场风险

趋于稳定，市场情绪修复。 

LME 库存下降 1.44 万吨至 19.64 万吨，三大洲库存降幅基本持平，其中欧洲库存降幅最小仅 3525 吨。SHFE 库存

周内增加 2.40 吨，可用库存抬高 6288 吨。LME 库存延续降幅，下降速率平稳，而 SHFE 库存自上周下降后再度大

涨，补库周期尚未完结。现货方面，周均现货贴水 190 元/吨，较上周扩大 10 元/吨，周中换月，市场货源充足，

但下游采购表现谨慎，多以消化前期库存为主。 

预料下周铜价延续震荡走势，价格重心或向上抬高。基本面上，格局未现明显变化，随着旺季到来，下游企业库

存消化之后现货采购或先复苏。宏观上，周内全球重磅数据相继公布，对铜价的影响或相互叠加；国内两会期间，

政策面举措或支撑铜价上移动力。周内，伦铜关注 5800-6100，沪铜关注 47800-49000。 

 

沪锌 

上周国内外锌价呈现震荡偏弱的运行格局，LME 锌价周内收跌 1.61%至 2784.5，成交量降 4641 至 48265 手，持仓

量小降 5594 至 28.9 万手，库存下降 1025 至 38.3 万吨，注销仓单占比 46.9%。沪锌指数上周收跌 0.13%至 22890，

成交量降 2.59 万至 325.4 万手，持仓量减 4722 至 38.7 万手，库存小增 1138 至 19.9 万吨。沪伦比回升至 8.2

附近。 

近期锌价运行相对弱势，主要是临近“两会”华北地区受到环保压力影响下游需求。据 SMM，自 2 月下旬至今，

河北、天津等多地区镀锌企业基本上处于全线停产状态，且接下来环保力度将继续加大，短期内锌下游需求将会

继续受到抑制，环保限产或将持续到 3月下旬至 4月。 

加工费方面，近期锌矿加工费有所企稳，国内主要地区加工费 3600-4000 之间，上周均价 3850 元/吨左右，较年

初相比下跌 20 元/吨。进口矿加工费 35 美元/吨，较之前一周上涨 5 美元/吨。加工费虽然有所企稳，但依然处

于近几年低点，这意味着上游锌矿供应短缺格局并没有发生明显好转，2017 年 1 月份我国锌精矿进口量 23.3 万

吨，同比下降 8.32%。 

从目前来看，上游供应短缺的格局并未影响到精炼锌供应。1、产量方面，据 SMM，1 月份我国精炼锌产量 43.5

万吨，同比上涨 1.2%。2、升贴水方面，上周国内现货贴水 120 元/吨左右，较之前有所扩大；LME 锌价贴水 7.5
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美元/吨左右。现货贴水扩大，意味着现货供应充沛。3、库存方面，上周上期所锌库存 19.9 万吨，较年初上涨

约 4.3 万吨，涨幅 26%左右；社会库存 29.91 万吨，叫年初的 21.06 万吨相比上涨 42%左右。 

预计本周锌价或将呈现震荡的运行格局。锌矿供应短缺尚未传导至冶炼环节，精炼锌供应依然相对充沛。而下游

需求受到环保因素影响，短期内难有起色。市场缺乏新的炒作点，整体运行或将继续呈现震荡的格局。建议周内

采取震荡的操作思路并关注锌矿加工费变化，LME 锌点位关注 2750-2800，沪锌 1705 合约关注 22400-23000。 

 

5、黑色产业链 

焦煤焦炭 

焦煤焦炭现货市场弱稳，有趋稳迹象。上周焦煤焦炭 05合约大幅上涨，其中焦煤 05 合约上涨 6.85%，焦炭 05 合

约上涨 7.95%。 

上周焦炭现货市场弱稳，主流地区焦炭价依然下降 50-100 元/吨，华中华东地区焦价有所反弹，普降 50-100 元/

吨。焦企开工率从上周的 90.1 下降到 86.5，部分焦企亏损状况逐步加剧；焦炭库存小幅下降；上游方面由于前

期钢厂压价焦企弱势，且焦企焦煤库存尚处高位，焦煤采购积极性不高；下游钢材利润情况较好，高炉检修结束，

开工率开始逐渐回升。焦炭现货目前虽依旧较弱，但由于焦企近日强势挺价，钢厂利润情况良好，焦炭价格或趋

稳。 

国内主流焦炭现货参考行情如下：天津港 166 增 6（港外 109 港内 57），连云港 13.5 减 3，日照港 45 减 3，青岛

港 35增 2。（单位：万吨）。山西地区焦炭市场现准一级 1500 元/吨，一级焦报 1600-1620 元/吨，以上均为出厂

含税价；唐山二级到厂 1700 元/吨，准一级到厂 1720 元/吨。 

本周国内焦煤市场弱势，山西多地区煤价下跌 80-130 元/吨，山西柳林主焦煤报 1480 元/吨（出厂含税）。由于

前期钢厂强势压制，焦企陷入亏损，开工率下降，焦煤库存依旧处于消化状态，现货焦煤总体较为疲软。预计主

流焦煤市场继续走弱。 

按照目前的情况看来，由于年前钢厂备货充足，库存较高，对煤焦持续压价，焦企陷入亏损，焦煤疲软，但目前

钢厂利润丰厚开工率回升，煤焦弱势情况恐难以长期维系。综合考虑，建议逢低做多 05 煤焦。 

 

动力煤 

1.2017 年政府工作报告发布煤炭、钢铁供给侧改革目标，压减钢铁产能 5000 万吨左右，退出煤炭产能 1.5 亿吨

以上。 

2.河北省不断调整优化火电结构，加快淘汰落后产能，目前已确定 2017 年第一批淘汰 9 家企业 16台、17.4 万

千瓦机组名单。到 2017 年底，河北将提前超额完成国家下达的“十三五”淘汰落后火电产能任务。 

3.截至目前，已经有山西、河北、河南、贵州等 12个省市发布 2017 年煤炭去产能的具体目标。据各省市的去产

能目标，2017 年煤炭去产能名列前三的分别为山西、河南和贵州三省，将分别退出煤炭产能 2000 万吨、2000 万

吨和 1500 万吨。 

本周秦皇岛 5500 大卡动力煤价格+4.4%至 634 元/吨，环渤海指数+0.3%至 589 元/吨。截至 3月 3日，秦皇岛煤

炭库存+4.6%至 463 万吨。电厂耗煤方面，6大发电集团日均耗煤量-2.0%至 64.6 万吨。电厂库存方面，6大电厂

库存 1111.5 万吨基本持平，库存可用天数+2%至 17.21 天。秦皇岛港锚地船舶+39%至 64 艘。海运费方面，秦皇

岛至广州海运费+31.1%至 53.1 元/吨，秦皇岛至上海海运费+29.0%至 43.1 元/吨。波罗的海干散货指数（BDI）

+7.3%至 939。 

总体来看，目前动力煤港口库存依然处于低位，而且没有明显回升的迹象，节后工业用电逐步恢复，电厂库存回

落，叠加供给侧改革预期，短期动力煤价格仍将以上涨为主，05动煤主力合约关注 600 点整数关口。 

 

铁矿石 

基本面： 

进口矿方面，整周价格先扬后抑，成交情况不理想，青岛港 61.5%PB 粉矿较上周微跌 10 至 685 元/湿吨。国产矿
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方面，价格再度走高，成交良好，唐山 66%铁精粉湿基不含税较上周上涨 45至 685 元/吨。库存方面，港口库存

较上周上涨 85至 13166 万吨，续创新高。钢厂进口矿平均库存可用天数保持在 28天，属于偏高水平，本周钢企

对原材料端的采购观望居多。 

操作建议： 

进一步来看，发运情况表明，3 月后期主流矿到港将有所增加，缓解供应端结构性紧缺问题，而两会限产或会对

下游需求构成一定压力，铁矿难以持续拉涨。但目前处于金三银四旺季，在旺季需求没有被证伪前，矿价更有可

能转而步入宽幅震荡的格局，05 合约本周关注区间 660-720。 

 

6、农产品 

豆类 

1、截止 2月 16 日，美豆累计出口 4258.2 万吨，同比去年同期的 3673.5 万吨增加了近 584.5 万吨。今年的出口

进度已经完成 76.32%，去年同期的出口进度为 69.72%，后期如美豆出口依然继续比去年同期增加，出口数据有

被上调空间，关键看南美洲大豆上市对美豆销售的冲击。美豆累计销售未装船 956.9 万吨，去年同期为 520.5 万

吨。无论从销售还是装船数据来看，美豆数据均好于去年同期，得益于去年南美洲大豆的减产。从 4周销售均值

来看，美豆 2月份四周销售均值在 60 万吨以上，略高于五年同期的 45万吨左右。 

2、美豆压榨方面，NOPA 公布美豆 1月压榨量为 1.606 亿蒲，高于 12月以及去年同期，超出市场预估，主要源自

豆粕出口量的增长，因阿根廷减产，豆粕采购转向美国。美豆本作物年度截止 1月压榨累计同比增加 3.69%，高

于美国农业部预估的 2.32%的年度增幅。 

3、从周度的跟踪数据来看，我国豆粕和豆油库存均出去同期偏高位置。截止 2月 27 日，全国豆粕库存 87.81 万

吨，去年同期仅 53万吨。全国豆油商业库存 111.5 万吨，同比去年同期 63.7 万吨。棕榈油港口库存恢复很快，

从去年底的 28.7 万吨回升至 55.3 万吨。 

我们依然认为美豆的基本面主要以震荡偏强为主，上涨理由集中在压榨和美豆出口依然较好，而且生物柴油政策

补贴可能的再实施也提振了美豆的预期。所以美豆目前底部支撑明显，但是南美洲大豆上市的压力以及美国农业

部 3月 31日种植面积可能的增加预期也限制了美豆的涨幅，预计美豆在 980-1100 美分之间震荡概率偏大。预计

05 连豆粕在 2850-3000 之间震荡，05 豆油关注 7000 阻力和 6620 支撑，预计震荡偏多为主。 

策略方面： 

1、多菜油 9月空菜油 5月，理由近月现货压力大，远月有预期支撑； 

2、豆油现在仍然倾向于做反套，带价差扩大后在考虑正套； 

3、1801 合约多棕榈油空豆油套利。 
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