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白银
春节期间外盘金银价格走势分化，金落银涨，预计节后白银高开。
假期数据面，美国1月CPI同比增3.1%仍高于预期，PPI更是全线超预期，通胀重启

使得美联储官员整体口风转鹰，因此虽然市场仍预期夏季开始进入降息周期，但不确定
性大增，导致黄金承压。

由于经济的韧性仍强，加上本身白银工业需求旺盛，供小于求库存偏紧，使得底部
支撑较强，因此相对黄金走强。
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春节期间新加坡铁矿掉期指数走势平稳，小幅收涨。
据钢联数据显示，2月5日-2月11日澳洲巴西铁矿发运总量2056.4万吨，环比减少

268.8万吨。澳洲发运量1482.3万吨，环比减少131.2万吨，其中澳洲发往中国的量
1292.7万吨，环比减少64.2万吨。巴西发运量574.1万吨，环比减少137.7万吨。

数据显示由于天气等因素影响，供给出现季节性回落，节后到港或将受累收缩，供
给端存在支撑。节后预计钢厂将逐步复产，需求端也存在传统旺季的预期。节后预计铁
矿港口库存将有所去化。
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春节期间焦炭现货价格稳定，缺少成交，节后归来焦煤竞拍表现不佳，流拍与降价
交织，同时部分钢厂有继续提降第三轮的想法。

供给端，目前煤矿逐步复产，焦煤供给恢复，且进口维持较高水平，上游存在库存
去化压力；

需求端，焦钢企业目前提产意愿不高，多在消化节前储备库存，当前需求端和运输
环节都还没充分恢复，市场偏冷清。
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假期期间玻璃厂存在一定累库空间，但鉴于市场对节后地产行业金三银四旺季抱有
预期，不少玻璃厂近两日纷纷发布涨价通知。

截止2月16日沙河地区对应交割品级玻璃现货成交均价1869元/吨，较节前变化不大。
预计国内期货市场开盘后玻璃价格有望继续小幅反弹，高度及持续程度取决于终端地产
旺季兑现情况及产业链资金情况。
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假期期间有消息传言远兴三线已经达产， 具体情况有待进一步核实，但消息或对节
后期货市场心态产生压制。后续远兴四线投产节奏仍是影响供应的关键因素之一。

除此之外，假期期间纯碱现货成交及物流也基本停滞，碱厂面临较大的累库压力。
整体来看，春节假期期间，纯碱市场暂无明显利好支撑，市场消息面影响偏空。
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原料端，节后回来动力煤由于港口低库存预计下游化工需求爆表，价格开始启动上
涨，构成成本支撑。

尿素自身，农业需求方面，节内的持续暖和天气使得农业备肥呈现明显增量趋势，
后期存农需旺季预期，厂家顺势涨价，下游接货心态仍佳，短期市场情绪较为乐观。
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豆粕
春节期间，USDA2月供需报告下调23/24年度美豆出口，巴西产量调减幅度远低于

市场预期，南美维持丰产格局不变；
USDA展望论坛报告预计24/25年度美豆种植面积将高达8750万英亩，美豆平衡表显

著转向宽松。
两份报告利空，美豆继续走弱，但假期巴西豆升贴水逆势上调，或抵消部分美豆下

跌影响。
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棕榈油
春节期间，MPOB供需报告显示受1月马棕出口强劲，导致月末库存超市场预期下降，

报告利多带动外盘盘面上涨。
不过随着2月上半月马棕出口数据环比降10.94%-17.14%，及美豆油拖累，马棕转跌

抵消部分报告利好，节后来看棕榈油走势仍强于豆油。
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谢谢大家！
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