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▌宏观金融板块 ▌                                      研发中心 宏观金融组 

股市：美国三大股指小幅下跌，道指跌 0.11%，标普 500 指数跌 0.02%，纳指跌 0.14%。迪士尼跌超 2%，波音跌

超 1%，领跌道指。银行股走高，高盛集团涨 2.7%，摩根大通涨近 2%。 

 

债市：美债收益率涨跌不一，2 年期美债收益率跌 0.6 个基点报 2.458%，5 年期美债收益率涨 0.2 个基点报 2.795%，

10 年期美债收益率涨 2.6 个基点报 2.859%，创 2018 年 12 月以来最高水平。 

 

评论：我们认为最近市场的主旋律依然是震荡，注意高低切换，关注此前回调充分的赛道股反弹机会，关注相关

ETF。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

▌金属板块 ▌                                              研发中心 金属组 

铜：隔夜铜冲高回落，整体来看近期处于上升趋势。市场逐渐在消化货币收紧的利空，此外全年新能源产业链对

铜的新增需求预期不改，库存维持在历史低位附近，所以对铜价有强支撑。预计近期铜价以震荡小幅上涨。 

 

铝：隔夜铝冲高回落；铝价近期有所回暖，主要受上海部分汽车生产企业复工复产的影响，需求环比有所改善，

本周佛山巩义铝库存有所下降，表明需求开始逐渐摆脱疫情的影响。此外在能源价格居高不下的大环境下，预计未

来铝价仍然易涨难跌。 

 

动力煤：大秦线事故对市场情绪有一定刺激，经抢修后每日运量比日常减少 60 万吨左右，北方港库存下降明显，

且市场煤已降至发运成本附近，随着大秦线检修临近，贸易商继续降价意愿减弱，煤价企稳反弹，现港口 5500 大

卡涨至 1235 元/吨左右。短期市场情绪好转对价格有一定提振，但动力煤基本面逐步宽松，且在政策端限制下，盘

面仍以震荡对待。 

 

焦炭：钢厂高炉复产预期继续兑现，但疫情导致物流运输受阻，厂内焦炭库存持续下降，对焦炭补库需求强烈。

部分焦企业开启焦炭第六轮提涨，现日照港准一级出库价涨至 3980 元/吨。当前主要矛盾是疫情运输管控制约导致

焦化厂原料到货困难，部分焦企有不同程度被迫限产。总体来说，焦炭供需趋紧，驱动依旧向上，但期价高位有回

调风险，预计盘面震荡偏强运行，后市需继续关注疫情变化及钢材利润对焦炭价格的影响。 

 

焦煤：山西清徐疫情爆发，交通管控再度升级，涉及炼焦煤产能约 990 万吨，整体供应继续收紧。下游焦钢原料

煤库存低位，补库需求强烈。供需紧张，焦煤驱动依旧向上，但现阶段主要矛盾在于原料煤运输受阻导致终端被迫

限产，此外伴随焦炭盘面利润修复，期价回调风险较大，预计焦煤短期高位震荡运行，中长期仍偏多对待。 

 

钢材：供给端产量持续上升，预计限产有所放松，但仍将低于去年同期水平。旺季即将到来，需求恢复。疫情影

响物流，对去库存有所影响。产业基本面较为稳定，整体偏强。价格波动受到铁矿，以及其它外部因素影响较大。

夜盘震荡上涨+0.74%。 



 

 

铁矿石：钢厂产量持续增加，铁矿需求偏强。受疫情影响，物流发运受限，钢厂铁矿库存下降，未来有补库需求。

基本面较强。但政府有意对于铁矿高价格进行调控，铁矿受产业基本面和政策调控博弈影响，不确定性较大。夜盘

上涨+1.15%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

▌化工板块 ▌                                              研发中心 化工组 

原油：隔夜油价冲高回落，布油最新 112.1，涨 0.14%；国内主力收于 702.7，涨 0.75%； 

1，讯息跟踪： 

（1）美国能源信息署（EIA）：预计美国页岩油 5 月份产量将增加 13.2 万桶/日，达到 865 万桶/日。  

（2）当地时间 18 日，伊朗外交部发言人哈提卜扎德说，美国在伊朗核问题全面协议相关方谈判中采取“拖延政策”，

伊朗正在等待美方就伊方解决关切问题的提议做出回应。哈提卜扎德说，美国采取了“拖延政策”，但目前伊核谈判

的气氛“并不消极”，仍然为挽救伊核协议提供了良好空间。 

（3）乌克兰武装部队司令部表示，俄罗斯正在加强在哈尔科夫和顿涅茨克部分地区的军事行动。 

2、供需格局： 

OPEC 增产远不及预期，俄油出口逐渐减少是大概率事件；伊核谈判目前仍停滞不前，短期难回归。库存近期持续

处于近几年低位。俄乌局势扰动仍在，近期 IEA 抛储打压多头情绪。但目前供求仍旧紧张，叠加当前库存低位，油

价支撑明显，整体难大幅下跌。后续关注俄罗斯出口变化、OPEC、美国等增产节奏、伊核谈判等。 

 

聚酯产业链： 

PTA：隔夜 PTA 价格高位窄幅震荡，主力维持 6200 元/吨附近，外盘原油冲高回落。目前供需同减，供应端检修短

期增多，需求端近日负荷大幅下滑，聚酯装置集中减产明显，4 月预计转变为累库状态，供需相比前期走弱，终端

持续走弱仍将压制产业链后期去库速度。预计短期 PTA 跟随成本端原油波动，关注需求端减产进度，整体高位震荡

为主。 

 

MEG：隔夜 MEG 价格大幅冲高，主力最高接近 5000 元/吨观关口，外盘原油冲高对价格有提振，短期供应端装置

减产消息推动价格，但仍需关注装置减产落实进度。受疫情影响乙二醇港口物流减慢明显，预计乙二醇后期仍以累

库为主，港口库存压力增大，需求端大幅降负增大累库压力，但在成本端强支撑下价格弹性加大，预计价格整体低

位波动为主。 

 



 

PVC：夜盘延续移仓动作，近月减仓远月增仓，维持小幅盘整，近月 9250 以上出现对现货无风险套利，关注下游

复工情况。 

 

甲醇：甲醇主力隔夜延续反弹态势。如果后期疫情明显缓解，预计甲醇价格将止跌反弹，反之甲醇价格则偏弱运

行，另外需关注煤价、气价、港口卸货效率。        

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

▌农产品板块 ▌                                          研发中心 农产品组 

橡胶：期货方面，RU09 前收盘报 13475(135)，NR 主力报 11335(150)元/吨。隔夜 RU 主力高开震荡，收报

13505(75,0.56%)；NR 主力收报 11360(30,0.26%)。RU05 合约持仓前 20 合计，多头持仓 24921(-1953)，空头持仓

40639(-4225）。RU09 合约持仓前 20 合计，多头持仓 97942(-244)，空头持仓 147639(-2896）。         现货方面，

上海全乳胶报 12975(150)、山东 RSS3 报 15700(150)、山东 3L 胶报 12900(100)、山东泰混报 12900(100)，青岛市场

标胶报价上浮 10 美元。         价差方面，全乳胶-沪胶-500(15)，泰混-沪胶主力-575(-35)，RU 主力-NR 主力 2140(-

15)。          观点：稳增长预期兑现较为困难，疫情加剧需求矛盾，下游轮胎金三银四生产旺季难现。在供应整

体持稳、产量存增长预期的背景下，天胶基本面弱势不改。尽管现阶段非标基差已处于较窄区间，但在缺乏供需驱

动情况下，后续交易主线仍跟随非标基差收窄逻辑，RU09 整体偏空为主。 

 

白糖：郑糖 09 夜盘小幅反弹，但总体还是处于横盘震荡状态。ICE 原糖 07 反弹 0.55%收于 20.19 美分。昨天傍

晚消息，印度糖厂截止目前本榨季已产糖 3290 万吨，高于去年同期的 2920 万吨，签订出口合同 800 万吨，印度创

纪录的产量和出口量对糖价有一定的利空影响。但当时全球主要的农产品总体处于上涨趋势。 

 

纸浆：纸浆 2209 主力合约前一工作日夜盘收于 7112 元/吨。现货市场报价跟随盘面。供应端消息持续发酵利好盘

面。然而港口库存小幅累库。下游原纸采浆维持刚需补库，对纸浆需求支撑有限。成品纸价格或存下行风险，其中

文化用纸企业原纸库存压力增加，下游经销商成交偏弱。多空博弈下，预计浆价高位震荡。 
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