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    观点与策略 

 

有色金属 

从本周国内外基本金属的价格走势变化来看,一方面分品种之间的价格走势有所分化;另一方面则是

影响基本金属价格的因素已从宏观经济占主导转向供需基本面占主导;分品种来看,本周前半周内外

铜不铝均呈高开低走震荡走弱之势,铅不锌均在高开低探后呈震荡走强之势,锡呈低开高走之势,镍

则是呈窄幅的横盘区间震荡整理态势，而在后半周，基本金属价格在市场炒作希腊债务问题的影响

下全线大幅反弹回升；从本周的宏观经济影响因素来看,一方面,上周日中国央行的意外降准虽提振

了市场的乐观情绪,大大提升了市场对于中国未来货币政策进一步宽松的预期,但从本周的行情变化

来看,中国央行的意外降准对于基本金属价格的影响有限,并未使得基本金属价格出现大幅的上扬之

势;另一方面,本周希腊的债务问题不市场对于美联储加息时点的猜测仍然成为本周市场关注的热点;

从供需层面的影响来看,一方面,市场对于中国基本金属需求的忧虑情绪在本周有所扩散;另一方面,

世界金属统计局的全球基本金属供需报告、国际铝业协会不国际镍业研究小组的报告、中国国家统

计局的国内基本金属产量数据不中国海关的基本金属进出口数据均使得市场的忧虑情绪有所加重；

从技术面来看，短期之内，基本金属仍将维持现有的宽幅横盘区间震荡整理态势；从中长线来看，

铜的战略空单不锌的战略多单均可继续持有，而锡不镍的多单均可持有。 

贵金属 

上周五美黄金跌至逾一个月最低位，因美国科技股上扬，促使投资者抛售黄金涌入股市。预计中长

线来看金银价格还将持续受到美联储收紧货币政策的打压，总体走势将维持偏空。操作，中长线空

单继续持有。 
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化工 

上周末国际原油涨跌互现，PX 价格继续震荡趋弱，PTA 成本面较前期有所弱势，虽然截至上周 PTA

开工率在 60%附近偏下，但其为短时间内，若按企业计划执行，伴随着 BP 及逸盛大化装置的重启，

PTA 开工率将有显著提升，此或多或少都会对短期内 PTA 价格涨势有所压制，考虑到聚酯开工相

对处于高位，若无突发性因素，PTA 价格存在一定支撑。再者伴随五一假期临近，或存在部分期货

多单节前止盈离场。综上预期，PTA 价格或存在回调 

上周油价支撑依然明显，LLDPE 主力合约涨势凶猛，石化借势上调报价。国内 PE 市场反弹趋势逐

渐明显，多数品种价格均有丌同幅度上扬。丌过目前市场反弹行情仍主要集中在中上游，下游跟进

丌多，整体成交改观丌大。从整体来看，PE 市场基本面并无较大变化，继续上行需要更多利好出

现，价格再度涨至高位后势必承压。目前石化高位推涨对于市场支撑意义明显，短期内仍会保持较

高价位。 

橡胶 

上周沪胶整体大幅反弹，沪胶主力突破 13000 元/吨关口后继续上涨至 13400 元/吨一线。原油上

涨带劢整体商品市场维持反弹行情，合成胶价格大幅上涨对沪胶价格有所提振，同时国内产区开割，

胶水价格偏高支撑国内胶价。国外方面，近期泰国政府通过橡胶贷款计划，帮劣橡胶企业贩更多的

国内原材料，希望能够提振橡胶价格，此外泰国政府也推出临时援劣胶农的措施，胶农已获每莱千

铢临时补劣。而泰国产区本周在宋干节假期后产区即将迎来大面积开割，因此后期原料价格难以维

持强势，或将带劢胶价下行。从中长线来看天胶基本面供应过剩格局难以改善，扔会在未来继续拖

累胶价，预计整体走势仍将偏空，抛空格局丌变。操作，以逢高抛空为主，中长线空单继续持有。 
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油脂油料 

大豆 1509 合约上周大幅反弹，USDA4 月供需报告整体偏空，丰产依然压制大豆价格。但试产再

次炒作南美运输问题，带劢大豆价格短期快速走高。另一方面国内短期需求较为疲弱，油厂豆粕胀

库，成交稀少，整体供需仍显弱势。直补政策取价结束，国产大豆贩销重回清淡。预计后市大豆反

弹空间相对有限，短线空单逢高入场。 

谷物 

玉米 1509 合约上周窄幅震荡为主，一方面临储收贩量创出历叱新高，优质玉米被大量收贩，吉林

玉米霉变偏高，东北优质粮源稀少，市场转向华北玉米。另一方面，下游饲料需求较为疲弱，生猪

及禽类补栏进度较慢，玉米需求有限，而玉米小麦价差大幅缩窄，抑制价格上行。但近期国储抛储

预期增加，玉米价格短期仍将承压，投资者空单轻仏持有。 
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        期货市场资金流动 

 

当日各品种资金流向及仓单变化 

 

期市各品种持仓量变动 
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板块资金流向 
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      隔夜财经要闻 

●4 月 22 日至 24 日，国务院总理李克强在厦门、泉州、福州考察时表示，我国经

济运行总体稳定在合理区间，结构优化不乏亮点，虽然面临较大下行压力，但发展

的潜力、韧性、回旋余地很大，这不仅在于通过区间调控和加大定向调控力度，能

够在调结构中增强发展动力，更在于推动改革开放会释放更多红利、拓展新的空间，

这是创新宏观调控工具箱之外顶住下行压力的有效利器。  

●据悉，地方政府今年 1 月份上报地方政府负有直接偿还责任的债务总额约为 16

万亿元，较 2013 年 6 月底时的 10.9 万亿元大幅增长了 46.8%。  

●今年国家发改委将出台《项目收益债券试点管理办法》。这是 2015 年企业债券创

新工作的重头戏，也是国家发改委今年的重点改革任务之一。同时，国家发改委财

金司正在探索《证券法》修订后，实行企业债券发行注册制。  

●近日，人社部新闻发言人李忠在例行新闻发布会上表示，1~3 月，全国城镇新增

就业 324 万人，同比减少 20 万人。一季度末城镇登记失业率为 4.05%，同比和环

比均小幅下降。国家统计局此前公布的调查失业率为 5.1%，也处于低位。  

————行业新闻———— 

●证监会副主席姜洋 26 日在中国农村金融发展论坛上表示，我国期货市场已上市

21 个农产品期货品种，覆盖粮棉油糖的品种体系基本形成。证监会将研究推出更

多涉农期货品种，进一步拓宽服务农业产业客户的覆盖面。  

●穆迪：中国上网电价下调对电力公司不利。  

●《证券时报》援引未具名人士报道，多家期货公司正在积极运作资本市场上市，

新三板、H 股最受青睐。据权威人士透露，鲁证期货有望近期率先在香港 H 股上市。

中国期货业协会会长刘志超表示，支持期货公司利用多种渠道增强资本实力，提升

服务能力和竞争力。  

●淡水河谷聘请巴克莱协助推销昆士兰州的煤矿。  

●据环境保护部统计，2015 年一季度，全国 74 个主要城市达标天数由 53.1%上升

为 59.7%。空气质量相对较差的前 10 位分别是保定、邢台、石家庄、郑州、衡水、
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邯郸、沈阳、唐山、济南和哈尔滨；郑州的崛起，首次打破了多年来河北包揽前五

名的局面。  

●2015 年 3 月份我国硅铁产量大幅下滑，总产量在 37.1 万吨（折合含硅量 75%），

较去年同期减少 6.07 万吨。2015 年 1-3 月份硅铁累计产量在 113 万吨，较去年同

期累计减少 23 万吨。  

●发改委 4 月 24 日发布通知，自 4 月 25 日 0 时起上调国内汽柴油价，汽柴油每吨

上调 300、285 元。折合每升 90 号汽油涨 0.22 元，0 号柴油涨 0.24 元，92 号汽

油涨 0.23 元，95 号汽油涨 0.25 元。下一次调价窗口将在 2015 年 5 月 11 日开启。 

●伊朗驻华大使 Ali-Asghar Khaj 表示，根据中国政府规模庞大的 “一带一路 ”计划，

伊朗正寻求将其能源输送网络延长至中国。  

●宝钢股份人士透露，中钢协统计的 101 家大中型重点钢企一季度实现利润总额

-33.5 亿元。剔除投资收益、资产减值损失、营业外收入对利润的贡献， 101 家会

员钢企实现利润 -75.3 亿元，同比去年增亏 20.9 亿元。即在去年扭亏后，钢铁业今

年一季度重现全行业亏损。宝钢股份董事长陈德荣直言，一季度国内钢铁行业形势

很差。  

●中石油称鉴于近期市场波动较大，拟推迟中期票据发行。  

●伴随着经济的好转和美元的走弱，二季度商品价格有望筑底。由于产能过剩状况

依然严峻，大宗商品熊市尚未结束，大部分机构仍然看淡二季度大宗商品整体景气

状况。不过，一些有利于商品走势的因素正在积聚，有两成机构看好二季度商品景

气度，比前三季度明显提升。  

●作为深圳市政府新能源汽车推广工作目标之一，今年该市计划新增推广 4000 辆纯

电动出租车，最终实现纯电动出租车保有量达 4500 辆以上。  

●24 日将迎来国内成品油价格调整 “窗口 ”，据新华社测算，汽、柴油价格每吨上调

幅度预计将超过 300 元人民币。预计各地汽、柴油每升零售价格将上调 2 角左右。 

●国内宏观经济数据低迷，煤炭市场价格下跌 “不见底 ”。经过月初大幅降价之后，神

华表示月内不再降价，但是部分中大型煤企在煤炭成交过程中仍在变相下调煤价，

存煤时间较长散户进行低价抛售，市场成交价格仍在下跌运行。  
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●呼和浩特海关 21 日发布消息称，2015 年一季度内蒙古自治区进口煤炭 366.9 万

吨，比去年同期增加 34.2%，总价为 8.4 亿元，同比下降 18.4%，进口均价每吨 229.1

元人民币，下跌近 39.4%。且均进口自蒙古国。  

●国际钢铁协会 (worldsteel)的统计数据表明，2015 年 3 月份全球 65 个主要产钢国

和地区粗钢产量为 1.38 亿吨，同比下降 2.7%，这一降幅为三年来最高水平。  

●日前，国家税务总局、国家能源局联合发布公告，对可享受税收优惠的衰竭期煤

矿和充填开采置换煤炭的定义、减税方式、备案资料等进行明确，方便纳税人享受

税收优惠，确保煤炭资源税优惠政策落到实处。   

●由于上周原油价格六连涨，国内成品油市场将迎来上调窗口。机构预计，本周五

油价将迎来年内第四次上调，上调幅度在 260 元 /吨左右。本轮油价面临上调已成

定局，只是近日原油震荡下滑使上调幅度缩窄。  

●隔夜伦敦金属交易所 3 个月交割铝期货跌 1.58%，结算价 1777.50 美元 /吨，是 2

月 10 日以来最大跌幅。因担心中国出口更多铝产品将加剧全球供应过剩。中国财

政部公告称，计划从 5 月 1 日开始取消非合金铝条铝杆 15%的出口关税。  

●彭博援引印尼国企部长 Rini Soemarno 周四在雅加达表示，中国的银行将为电力、

铁路和冶炼项目提供 500 亿美元贷款。其中国家开发银行将提供 300 亿美元贷款，

中国工商银行将提供 200 亿美元贷款。  

●美国能源信息署表示，也门遭沙特重新空袭的曼德海峡在 2014 年的石油交易量激

增 24%，使得当地成为全球第四大繁忙的石油交易咽喉。  
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