[bookmark: _Toc1919989]中投期货：多空因素交织 市场横盘震荡概率较大
[bookmark: _Hlk530326588]宏观策略：大宽松对工业品价格的影响更多是投资者心理层面和过热的金融氛围。因此，股市的上涨，以及市场情绪的提升，对商品价格均有明显影响，这对于长期处在低位的品种尤为明显，如近期的橡胶和白糖，虽然这类品种基本面仍乏善可陈，但是出于历史低位。而对于高位的品种来说，当前惨淡的宏观经济难以催生趋势行情，转为横向震荡概率较大。
股指期货：货币宽松是市场反弹的基础，只要流动性不发生变化，以及对场外资金的态度不变，由于上行趋势已经形成，当前的市场仍有较大的上升空间。
铜：宏观环境整体较之前出现了回暖，全球风险资产都出现了不同程度的反弹。2019年全球铜精矿增量有限，中国新增电解铜产量较大，该冶炼厂释放的产能缺口早已被市场消化。但前期市场不断传言该冶炼厂有望重启的利空预期已经消失，提振市场信心。另一方面，市场仍在等待中美贸易磋商的进展情况，因此目前沪铜暂以短线震荡走势为主。
锌：随着海外矿山增、复产的逐步兑现，锌精矿供应已经得到明显改善，但增量低于预期。节后锌锭库存存积压预期，且下游复工缓慢，空头势头不减。目前市场的胶着点在于，在消费明确表现强劲前，锌价不具备再掀涨势，预计沪锌主力核心运行区域 21000-22500元/。
黑色金属：宏观层面延续偏暖态势，资金流动性较为充裕，钢材市场不再关注库存而是更多关注需求复苏，近期续期有启动，价格有望延续反弹，但前期高点3900元/吨存在压力，主要基于对3月份南方地区持续降雨的担忧。铁矿石方面供给收缩或不及预期，钢厂需求方面尚未补库，库存延续累积，价格回调概率较大。焦煤受事件驱动叠加本身供应偏紧，价格有望维持高位震荡，焦炭方面成本及环保支撑，有望延续反弹，关注2200元/吨附近压力。
动力煤：目前受虽然坑口煤价在下跌，但是港口贸易商成本继续倒挂中，造成部分贸易商有挺价心态；终端随着二会召开，终端用户增加部分煤炭保电。但是随着春节假期结束，民营等煤矿的陆续复产，产量会逐渐释放。另外汽运也要逐渐恢复；期货3月交割期到来；长江内贸易商积极出货，大电厂也在观望中，预计煤价将停止上涨，稳定后再次进入下跌行情。
甲醇：目前甲醇内地开工负荷仍维持在高位水平，港口库存维持高位，依然有着较大压力，且后期去库无望。需求端，传统需求偏淡，市场缺乏足够的利多因素，盘面偏向震荡。目前正处于淡季，需求较弱。供应端受到春季检修影响，未来利多因素逐步显现。操作上，跟随原油节奏，密切关注库存情况，建议关注2400-2600震荡区间。
橡胶：天然橡胶供需矛盾突出，是基本面最差的品种之一。2017—2018年度，橡胶期货盘面呈现难涨易跌，慢涨急跌的特点。现阶段天然橡胶的核心矛盾是：供应、套利和政策周期波谷的叠加重合，价格周期底部遭遇产业结构调整。投机性资金或流向橡胶这一价值洼地，不乏久跌必涨的阶段性反弹，但橡胶缺乏基本面支撑，难以构成趋势性上涨。现在正是橡胶品种最黑暗的时候，未来价格重心或将逐步上移，盘面宽幅波动为主。建议依托【11000,13000】区间高抛低吸，当前市场形势下，逢低做多获利机会可能高于逢高沽空。
纸浆：目前市场宏观氛围较好，市场对中美于贸易谈判前景偏积极乐观。1月份新增信贷和社融规模均创历史新高，显示出金融对实体经济的支持力度在加大，市场对需求改善的预期不断转好。恰逢3-5月教辅资料印刷旺季，纸浆需求复苏。虽然有关需求真实改善的开工率数据、库存数据等并未得到确认，但是纸浆全产业链都处于涨价的氛围中：上游浆厂积极挺价、中游贸易商试探上调价格、下游纸厂涨价函不断，短期内价格整体向上的惯性较强。但是，1月中国进口纸浆数量回升，截止2月末青岛常熟保定地区纸浆库存继续累积，谨防需求不及预期风险。短期震荡偏强，投资者可考虑逢低试多。
[bookmark: _GoBack]油脂油料：操作上，建议投资者关注中美贸易谈判消息面的进展，豆粕市场可以考虑逢高抛空机会，油脂板块因缺少趋势型因素指引可能继续震荡，可以采取盘中短线或观望思路应对。大豆期货市场重回弱势，国家鼓励扩大大豆和油料作物种植以及大豆需求乏力均限制价格反弹，不排除大豆期货价格再度探底的可能。
白糖：供应端有所收缩，但国内现货依然弱势，国储库存维持在500万吨高位。国内目前供应宽松，需求乏力。操作上，9月合约维持多头思路，因下半年可能受到灾害天气影响，巴西、泰国的糖业政策也在筑底，建议未来回调买入。
