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核心观点 

1. 周四期指大幅下挫，IC 主力合约跌幅接近 4%，市场恐慌情绪蔓延。 

2. 短期来看，英国脱欧期限推迟，影响逐渐淡化，“美强欧弱”的预期继续对美元

形成支撑，黄金短线或反复探底。长期来看，美国经济增长逐渐放缓的趋势没有

改变，通胀预期减弱，美联储年内暂停加息，结束缩表的日期提前，实际利率边

际下降，对黄金长期利好。 

3. 国内双粕午后跌势放大，菜粕或寻求 2160 附近支持位，豆粕或寻求 2550 附近支

持位，若未能形成有效抵抗持稳，低位跌势仍将加深。 

4. 周四黑色系集体冲高回落，螺纹、铁矿短暂突破压力位，但午后回吐涨幅，延续

技术调整之势，双焦则以震荡为主，未能形成突破。 

5. 内外盘原油期货走势分化，沙特认为油市状况暂时无需采取紧急措施，支撑布油

强势，但美国 EIA 库存大增及美元强势施压 WTI 原油；国内原油主力站上 500 元

/桶，技术走势偏强。周四国内化工品重心上移，燃料油沥青表现抢眼。 

6. 昨日美元大幅走强，为 2017 年 5 月以来最高点，全球经济增速放缓问题依然难解，

避险情绪也同时推动美元上扬。今日有色金属全线翻红，但其涨幅有限。 

期货收盘一览  
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宏观及金融期货 

国内外解析 

股指：周四期指大幅下挫，IC 主力合约跌幅接近 4%，市场恐慌情绪蔓延。消息面，针对银行将小微企业贷款利率降至基准

利率之下的传言，银保监会普惠金融部主任李均锋在降低小微企业融资成本政策例行吹风会上指出，目前既不存在该现象，也不

鼓励该现象的出现，非常低的定价可能带来监管套利，“二道贩子”倒卖资金的现象。中国人民银行副行长刘国强在会上表示，

货币政策以前没有放松，现在也谈不上收紧，要抓紧建立对中小银行实行较低存款准备金率的政策框架。评：银保监会的表态说

明小微企业贷款利率的定价还是要遵循市场规律，目前国有五家大行中普惠型小微企业贷款利率最低监测结果为 4.45%，而 1-5

年期贷款基准利率为 4.75%，意味着利率下调的空间非常有限。一季度经济开局良好，稳增长政策初步见效，基于经济悲观预期

修复、无风险利率下降和风险偏好回升推动的股指春季行情宣告结束，股指估值的提升将更多取决于企业盈利的实际改善。上市

公司一季度将在 4 月下旬集中公布，市场预期将接受检验，警惕业绩不及预期的情况下，估值向下修正的风险。 

贵金属：国外方面，日本央行维持利率和购债规模不变，下调了今明两年经济增长预期，货币政策声明称，经济和通胀前景

偏向下行，可能需要比预期花更多时间来实现 2%通胀目标，将采取措施来继续 QQE，将保持当前极低的利率水平至约 2020 年

春天。日本央行调整了前瞻性指引，更加明确的表明宽松立场。今晚将公布美国 3 月耐用品订单月率和当周初请失业金人数，需

保持密切关注。本周五美国将公布第一季度 GDP、核心 PCE 物价指数等重磅数据，将成为下周美联储 5 月利率决议的重要参考，

进而影响市场对美联储货币政策的预期。美国经济是否在美联储暂停加息后边际改善，届时将得到验证，此前公布的美国 3 月零

售和就业数据强劲，提升了市场对美国一季度经济好转的预期，美元指数逼近两年高位，近期或面临方向性选择。短期来看，英

国脱欧期限推迟，影响逐渐淡化，“美强欧弱”的预期继续对美元形成支撑，黄金短线或反复探底。长期来看，美国经济增长逐

渐放缓的趋势没有改变，通胀预期减弱，美联储年内暂停加息，结束缩表的日期提前，实际利率边际下降，对黄金长期利好，建

议回调分批增持中线多单。 

策略推荐 

股指市场预期将接受检验，警惕业绩不及预期的情况下，估值向下修正的风险；黄金建议回调分批增持中线多单。 

农产品 

重要品种 

油粕： 国内双粕午后跌势放大，菜粕或寻求 2160 附近支持位，豆粕或寻求 2550 附近支持位，若未能形成有效抵抗持稳，

低位跌势仍将加深。非洲猪瘟疫情令国内饲料需求受到影响，经验上夏季蚊虫泛滥更是非瘟疫情的高发期，施压美豆价格；除此

外一年来的贸易战令美豆出口大幅削减，对美豆价格也起到一定抑制作用，与此同时，近期芝加哥小麦、玉米等谷物走弱带来联

动效应，高库存压力等诸多利空因素影响共振，CBOT 大豆价格逐步走低。美国对中国的陈豆出口销售季正在结束，今年南美玉

米产量大幅增加了 3000 万吨，大豆产量增加了 1100 万吨，这压制了美国出口前景。在午后粕类增仓放量下跌过程中，油脂价格

年内低位区出现抵抗，油粕演绎跷跷板效应，空头市场短空交易为主。 

策略推荐 

油粕演绎跷跷板效应，空头市场短空交易为主。 

工业品 

重要品种 

黑色板块：周四黑色系集体冲高回落，螺纹、铁矿短暂突破压力位，但午后回吐涨幅，延续技术调整之势，双焦则以震荡为

主，未能形成突破。分品种来看，螺纹 1910 合约期价短暂上冲至 5 日和 10 日线上，午后大幅回落收长上影小阴线，重心再度下

移，日线 MACD 绿柱放大，持仓缩减近 3 万手，基本面而言，供给边际增加而需求边际下滑，螺纹钢社会库存下降速度减慢，期

价趋于回落，建议依托 10 日线逢高短空，跌落 3700 一线可加持，调整目标看向 3600-3630 元/吨，但需警惕不定期环保限产的

扰动以及双焦价格回升带来的支撑。进口矿发货量回升，国产矿产量也有所增加，铁矿短期供给有所回补，现货价格震荡回落，

1909 合约周四再度减仓 2 万余手，冲高至粘合的短期均线处承压，回吐涨幅并跌落 620 元/吨，调整目标看向 600 元/吨，建议

短空持有。焦化开工近期回升、港口库存有所增加，钢厂开工加快提升焦炭需求，山西地区对焦炭第三轮提涨，基本可以落地，

周四焦炭 1909 合约冲高回落，仍维持 2000-2080 元/吨区间震荡，但下方支撑较为有力。焦煤因山西地区煤矿安全生产政策趋

严，以及焦化对焦煤的需求良好，1909 合约震荡回升站上短期均线族，日内短暂突破 1350 一线，若有效站稳则打开反弹空间。
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山西地区煤矿安全生产检查即将开始，政策端对煤炭价格形成提振，郑煤 1909 合约突破 600 元/吨大关，技术强势叠加基本面好

转，打开新的上行空间，建议短多依托 600 一线持有。 

化工品：内外盘原油期货走势分化，沙特认为油市状况暂时无需采取紧急措施，支撑布油强势，但美国 EIA 库存大增及美元

强势施压 WTI 原油；国内原油主力站上 500 元/桶，技术走势偏强，短线震荡反弹思路对待。周四国内化工品重心上移，燃料油

沥青表现抢眼。分品种来看，原油高位偏强运行，市场借成本高企炒作，燃料油和沥青强势反弹，资金净流入超 8 亿。基本面来

看，市场预期 5 月西方套利船逐渐减少，将缓解对新加坡供应压力，且 5 月中东气温升高将利于燃料油发电需求，供需格局有好

转迹象；国内燃料油期货强势突破两个月来的震荡区间，短线积极博弈多单。本周沥青社会库存再增 5.7%，一定程度制约近月期

价反弹空间，多单择机移仓远月。国内甲醇装置检修计划偏多，库存压力逐渐缓解，隆众数据显示，截止 4 月 24 日，甲醇内陆库

存下降 9.8%至 34.56 万吨，港口库存下降 6.09%至 82.35 万吨；但疲弱需求制约期价上行动能，资金跟涨激进性不高，多单谨慎

短线为宜，关注 2500 争夺。爆炸事件对 PVC 供应影响有限，资金继续追高意愿减弱；但 5 月 PVC 将进入检修集中期，供应偏紧

预期支撑期价，PVC 逢调整仍可介入多单。前期临时停车的两台 PTA 装置今日重启，供应端利多效应减弱，但下游聚酯维持偏高

开工，对期价带来一定支撑，短线 PTA 陷入 6000 附近震荡走势。庞大仓单压制下，天胶难有趋势反弹行情，短线延续低位窄幅

震荡。基本面缺乏实质利好，PP 陷入区间窄幅震荡，缺乏趋势操作机会；塑料跌势趋缓，空单部分止盈。疲弱基本面压制下，乙

二醇重心继续下移，短线谨慎偏空。 

有色金属：昨日美元大幅走强，一举突破 98 关口，一度涨至涨至 98.189，为 2017 年 5 月以来最高点，其上涨的主要诱因

是欧元区经济数据持续恶化，欧元跌破其重要支撑位，加之近期美国经济数据亮眼，缓解对美国经济的担忧，支撑美元上攻，此

外，由于欧洲日本等诸多国家经济难有起色，全球经济增速放缓问题依然难解，避险情绪也同时推动美元上扬。截止于北京时间

15:00，美元收于。今日有色金属全线翻红，但其涨幅有限，沪铜主力合约 1906 今日于 49100 一线震荡，收涨于 49180 元/吨，

涨幅 0.41%。昨日上期所铜库存下滑 6159 吨，国内库存进入下降阶段，对铜价略有支撑，在无较强新鲜元素刺激下，沪铜短期

维持震荡思路不变。沪铝主力合约 1906 今日震荡偏强，收涨于 14240 元/吨，涨幅 0.60%。沪镍主力合约整日于日均线震荡，小

幅上涨 0.1%，收于 97700 元/吨。上期所镍库存减少 143 吨，重新降至 8000 吨以下至 7937 吨，对镍价有支撑作用。总体来看，

有色金属在美元走出近两年高位的情况下很难有较大涨幅，短期主要关注中美贸易进展与下游需求端表现。需要注意的是，从技

术上来看美元走势面临方向选择，如若美元指数继续强势表现且突破 100 大关，可能会对有色金属造成极强压制。 

策略推荐 

螺纹建议依托 10 日线逢高短空，跌落 3700 一线可加持，调整目标看向 3600-3630 元/吨，但需警惕不定期环保限产的扰动

以及双焦价格回升带来的支撑；铁矿建议短空持有；焦炭仍维持 2000-2080 元/吨区间震荡，但下方支撑较为有力；焦煤若有效

站稳则打开反弹空间；郑煤建议短多依托 600 一线持有；原油短线震荡反弹思路对待； PVC 逢调整仍可介入多单；PTA 短线陷

入 6000 附近震荡走势；甲醇多单谨慎短线为宜，关注 2500 争夺；塑料空单部分止盈；沥青多单择机移仓远月；国内燃料油期货

强势突破两个月来的震荡区间，短线积极博弈多单；天胶短线延续低位窄幅震荡；乙二醇短线谨慎偏空；沪铜短期维持震荡思路

不变。 

财经周历 

本周将公布中国 3 月规模以上工业企业利润，美国第一季度实际 GDP、核心 PCE 物价指数等重磅数据，需重点关注。 

周一，20:30 美国 3 月成屋销售总数年化。 

周二， 21:00 美国 2 月 FHFA 房价指数月率；22:00 美国 3 月新屋销售年化总数；22:00 欧元区 4 月消费者信心指数。 

周三，09:30 澳大利亚第一季度 CPI 年率；16:00 德国 4 月 IFO 商业景气指数；22:00 加拿大央行 4 月利率决定。 

周四，07:30 日本 4 月东京 CPI；20:30 美国 3 月耐用品订单月率、当周初请失业金人数。 

周五，20:30 美国第一季度实际 GDP、核心 PCE 物价指数年率；22:00 美国 4 月密歇根大学消费者信心指数终值。 

周六，09:30 中国 3 月规模以上工业企业利润年率(%) 
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