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要点：
本周沪铝主力合约在小幅反弹后掉头向下，整体和有色盘面一起震荡回调。从基本面状况来看，全国电解铝库存依然在不断累积，而节后逐渐恢复的运输情况也使得产地铝锭外运量增大。在此前市场虚高的现货报价后，价格开始理性回落，成交状况依然较为清淡。外盘伦铝走势相对趋缓，整体也延续震荡下行，未来短期在没有更多政策消息作用下市场仍然偏空，建议空单谨慎续持
。
)






 (
请务必阅读最后重要事项
)
一、本周行情及盘面回顾
	图1-1：LME三月铝日线走势
	图1-2：沪铝主力合约日线走势

	
	

	资料来源：文华财经、方正中期研究院整理
	资料来源：文华财经、方正中期研究院整理



本周沪铝小幅反弹后继续向下，整体延续此前跌势，伦铝走势相对纠结，但也维持震荡偏弱格局。截止周五，伦铝报收1882.5美元/吨，周跌幅0.11%；沪铝主力合约1704报收于13715元/吨，周跌幅2.49%。
二、宏观和基本面情况
（一）宏观经济数据公布
· 央行进行700亿7天、600亿14天、400亿28天期逆回购，当日净投放1000亿，连续3日净投放。此外，央行公开市场对7天、14天和28天期逆回购需求进行询量。上周日有535亿MLF到期，顺延到本周一。Shibor连续四日全线上涨。
· 人民日报：2017年价格改革锁定七大领域，电力、医疗、交通运输、石油和天然气、农产品、水资源、行政机关和经营服务性收费等7项改革任务已全面启动。
· 中国煤炭工业协会：2016年全国销售煤炭204678.75万吨，同比下降9.29%；全国煤炭企业补贴后的利润总额为320.8亿元，同比增长363.7%；资产负债率为72.07%，同比增长0.19个百分点。
· 中共中央政治局召开会议，讨论国务院拟提请第十二届全国人民代表大会第五次会议审议的《政府工作报告》稿，会议指出，实现今年经济社会发展目标任务，要稳定和完善宏观经济政策，继续实施积极的财政政策和稳健的货币政策，加强产业、区域、投资、消费、价格、土地、环保等政策协调配合。
· 央行：根据年度金融机构信贷支农支小情况实行定向降准例行考核，大多银行满足定向降准标准，可以继续享受优惠准备金率；此前未享受定向降准的银行达到定向降准标准，可享受优惠准备金率；部分银行不再满足标准将不能继续享受优惠准备金率， 2月27日实施。
· 统计局：1月70个大中城市有45城新建商品住宅价格环比上涨，去年12月为46座，三亚环比涨幅居首报1.7%；一线和热点二线城市房价持续趋稳回落，北京1月新建商品住宅价格环比持平，上海1月新建商品住宅价格环比下跌0.1%；三线城市房价走势总体平稳。新华社：热点城市楼市调控或将贯穿2017年全年。
· 美联储卡什卡利：如果经济足够强劲，美联储将缩减资产负债表规模；资产负债表的缩减可能不会在很久之后开始；工资水平有所上涨，但并没有达到足以让人警觉的程度；美联储将关注劳动力市场是否有过热的迹象。
· 美国土安全部发布驱逐非法移民计划。命令要求所有有关单位，包括美国海关与边防局与美国移民和海关执法局，识别、拘留并驱逐所有非法移民；加大地区警力协助执法。命令还允许美墨边境墙筹备计划的开启。
· 美联储会议纪要：多数联储官员认为，如果经济持续稳定增长，就业及通胀符合或好于市场预期，将支持“尽快”加息；委员会将在未来的会议上开启关于资产负债表的讨论；美元的走强会带来下行风险；一些潜在的政策引发下行风险。
· 美国联邦基金利率显示，美联储3月加息概率为34%，6月加息概率为74.6%，9月加息概率为87.4%。
· IMF总裁拉加德：与德国总理默克尔讨论了希腊债务以及IMF是否介入等事宜；由于希腊已经取得了进展，我们现在已更有信心；希腊已与债权人讨论了债务重组的原则；如果要IMF介入希腊债务问题，其中一个条件是希腊债务重组。
（二）美元指数走势：
	图2-1：美元指数日线走势
	图2-2：美元指数与LME三月铝期价走势呈负相关

	
	

	资料来源：文华财经、方正中期研究院整理
	资料来源：Wind资讯、方正中期研究院整理



（二）基本面情况
1、上周LME、上期所铝库存均有所下降
	图2-3：LME铝库存与LME三月铝期价走势对比
	图2-4：上期所铝库存与沪铝期价走势对比

	
	

	资料来源：Wind资讯、方正中期研究院整理
	资料来源：Wind资讯、方正中期研究院整理


2、上周大中城市土地规划建筑面积有所增长
	图2-5：100大中城市供应土地规划建筑面积周数据

	

	资料来源：Wind资讯、方正中期研究院整理



（三）期现价差分析
	图2-5：原铝期现价差分析

	

	资料来源：Wind资讯、方正中期研究院整理




本周沪铝现货、期货同步先扬后抑，盘面波动幅度相对较大，基差绝对值也波动幅度较大。未来盘面存在回调需求，而现货市场更是会先行一步，基差将有望进一步收窄。
三、操作策略
本周沪铝主力合约在小幅反弹后掉头向下，整体和有色盘面一起震荡回调。从基本面状况来看，全国电解铝库存依然在不断累积，而节后逐渐恢复的运输情况也使得产地铝锭外运量增大。在此前市场虚高的现货报价后，价格开始理性回落，成交状况依然较为清淡。外盘伦铝走势相对趋缓，整体也延续震荡下行，未来短期在没有更多政策消息作用下市场仍然偏空，建议空单谨慎续持。
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	行情预测说明：
涨：当周收盘价>上周收盘价；
跌：当周收盘价<上周收盘价；
震荡：（当周收盘价-上周收盘价）/上周收盘价的绝对值在0.5%以内；

	联系方式：
方正中期期货研究院
地址：北京市西城区阜外大街甲34号方正证券大厦2楼东侧
      北京市朝阳区东三环北路38号院1号楼泰康金融大厦22层
电话：010-68578010、68578867、85881117
传真：010-68578687
邮编：100037



 (
第
0
页
) (
请务必阅读最后重要事项
)
image3.png
© FHRIT04(SHIE <11 704) B4

14000

13000

2355

200

MA#A(5,10,20,40,60,0) MAS 13976.00

VMAL0 14110.50 1A20 1396275 MA40 13481.25

VAGD 13409.25

145806

CL 350092.00(48:52) OPID 273230.00

MACD(12,26,9) DIFF 16110 DEA 220.84

11948

2016/11

2016/12

2017/01





image4.png
=2 BruRi O D 8161) B2

MAZIA(5,10,20,40,60,0) MAS 101.080 MAL0 101.009 11420 100.562 MA4D 100.966  1MAG0 101.368

102.050
101.760

100.000]

98.000)

B9% 95.885
QL 4313.000(0:100) OPID 0.000

16000

0.500)
0.000)

2016/11 2016/12 2017/01 2017/02





image5.jpeg
105

100

95

90

85





image6.jpeg
5800000

5300000

4800000

4300000

3800000

3300000

2800000

2300000

1800000

—— LVME= A $ala

2500

2000

1500

1000

500

ESPL)





image7.jpeg
600000

500000

400000

£ 300000

200000

100000

—— LW FRER

— a8

17000

16000

15000

14000

13000 S

12000

11000

10000

9000





image8.jpeg
(i,

0.00

9,000.00
8,000.00
7,000.00
6,000.00
5,000.00
4,000.00
3,000.00
2,000.00
1,000.00

10,000.00

6T-20-LT0T

6T-80-9T0T

6T-20-9T0T

6T-80-5T0T

ol
08

6T-20-5TOT

6T-80-1T0T

6T-20-TOT

6T-80-€T0T

6T-70-€TOT

6T-80-TT0T

6T-20-TT0T

6T-80-TT0T

6T-20-TT0T

= 1004 AT A R IR S EAR

6T-80-0T0T

6T-20-0T0T

6T-80-6007

6T-20-6007





image9.jpeg
T/

16000

15000

1500

14000

1000

500

13000

12000

11000

10000

-500

-1000

— kI HEHproETFHH — B RENEERES

T/





image1.png
JImEED i

FOUNDER CIFCO FUTURES




image2.png
=3 LneS_§

85 (UEtRb A0 B4

1800.00]

1700.00]

MAZEA(5,10,20,40,60,0) MAS 1885.00

VA0 1888.65

WIA20 1862.53

VA0 1820.19

VAG0 1787.52

1676.50

2016/11

2016/12

2017/01 2017/02




image10.png
() DEP RS

FOUNDER CIFCO FUTURES




