
现货市场：一级豆油张家港东海粮油报价 8500 元/吨，y05+900 元/吨，较上一交易日涨 190
元/吨。一级豆油日照方顺 8220 元/吨，y05+620 元/吨，较上一交易日持平。

市场分析：（1）宏观面。美国后市或继续向弱衰退宏观周期轮换（这种弱衰退并不会引发

严重的经济及金融危机即我们常说的弱着陆）。当前影响商品市场宏观层面的预期差来自于

未来美联储货币政策转向的路径和时间，全球经济走弱的深度和中国弱复苏的成色，宏观环

境仍存在诸多风险、博弈因素。

（2）国际大豆方面。4 月 USDA 供需报告影响中性，2022/23 年美国大豆供应和需求预测与

上月相比没有变化。2022/23 年全球大豆期末库存预期值小幅上涨。

（3）国内豆油供需面。4 月大豆到港量预计为 734.3 万吨，较上月预报值 619 万吨增加 115.3
万吨，环比变化为 18.63%，去年同期 736.1 万吨。后市需求总体维稳，或围绕季节因素小幅

波动。国内豆油库存同比往年同期处于低位水平，或处于去库的尾声阶段。

操盘提示：豆油 09 合约，短线价格或面临平台整理，注意防控“五一”节日期间风险。

现货信息：江苏省 43 蛋白粕报 4058 元/吨（+102）；广东地区报 4105 元/吨（+21）；巢湖

中粮基差报价 23 年 5 月豆粕报 M2309+640 元/吨（-50），远月报 M2309+440 元/吨。局部

地区供应仍偏紧，市场出现不同程度变化，整体重心维持趋弱态势。

市场分析：1、宏观面：3 月美联储加息 25 个基点，暗示本轮加息接近尾声。

2、全球大豆供应：巴西豆丰产预期基本坐实，机构预计新作产量达 1.536 亿吨。美农业部

发布 23 年首份大豆种植进度报告，截止 16 日当周，种植率 4%，快于市场平均预估的 2%。
3、国内基本面：4 月进口大豆预估到港量为 734.3 万吨（+18.63%）；截止 24 日，豆粕现货

库存持续下滑至 22.4 万吨（-19.36%）。

4、盘面方面：美豆高位整理 05 合约收跌 1435.250 美分(-0.69%)，持续关注能否有效止跌企

稳，等待新作天气题材的炒作。

操盘建议：05 合约临近交割或维持 3500 附近震荡整理，09 合约仍维持偏弱看法，不排除

存在继续下探的可能性，建议投资者谨慎操作。

现货信息：全国玉米均价为 2760 元/吨，东北三省及内蒙重点深加工企业新玉米主流收购均

价 2599 元/吨；华北黄淮重点企业新玉米主流收购均价 2824 元/吨；锦州港（15%水/容重

680-720）平仓价 2680-2700 元/吨；蛇口港散粮玉米成交价 2790 元/吨。

市场分析：从外盘来看，市场在此期间继续聚焦于美玉米出口消费以及新作的播种情况，最

新一周的美国玉米出口检验数据缩水至不足百万吨，期价持续回落，不过随着新季播种开始，

产区天气炒作会引发市场情绪变动；从国内来看，目前产区余粮销售接近尾声，进口利润收



窄下美玉米进口再度停滞，小麦下跌也使得替代优势增加，市场供应压力减小，后续市场关

注重点转向新季玉米种植及新小麦上市；而下游养殖及深加工暂无持续性增量恢复，总体来

讲，国内玉米市场供应虽有边际改善，但需求端继续承压。

操作建议：短期期价呈技术性反弹，后期仍有延续下跌可能，暂时观望为主。

现货信息：中国棉花价格指数 15708 元/吨（+17 元/吨），新疆棉花现货价格 15190 元/吨，

国际棉花价格指数（M）92.25 美分/磅（-2.05 美分/磅）,中国纱线价格指数 23050 元/吨。

市场分析：3 月国内棉花工商业总库存 572.24 万吨，同比降低 24.01 万吨，同比降 7.1 万吨，

库存降低、内销数据好转对于盘面形成支撑，4 月新疆主产区处于新棉播种阶段，近期气温

下降，叠加部分地区出现沙尘暴及冰雹，市场担忧情绪燃起，此外新年度棉花目标补贴价格

政策落地后，政策对新疆棉花以固定产量 510 万吨进行补贴或令新年度疆棉种植面积有所降

低，短期看郑棉价格走势偏强，但目前随棉花价格上行，纱线价格并未跟涨，纺纱利润明显

下滑，一定程度上或限制棉价上行高度，交易者追多仍需谨慎。

操作建议：郑棉短期震荡偏强，前期低位多单持有。

现货信息：上海 1#电解铜价格 67420-67650,跌 750，升水 20-升水 50，进口铜矿指数 84.36，
涨 1.7
市场分析：海外欧美市场面对通胀虎和风险狼的双重困境，凸显经济数据萎靡和银行等市场

风险事件对垒，整体属于经济周期下行阶段的范畴--衰退（浅性），海外宏观阶段性依旧处

在多空博弈阶段，但趋势性暂不改变，这是根本性原则问题，当前处在美联储 5 月加息窗口

期；另一方面，国内在旺季背景下属于预期和现实的兑现阶段，表现为去库进程，但海外库

存却有抬头态势，内外分化同时铜价更偏向海外定价主导，因而前期阶段性脉冲能量结束后，

当下阶段需要把握新的阶段特征，即：海外宏观因素主导；从价格趋势上看，铜价真实意义

上的高点已在去年 5-6 月份出现，名义右侧高点可能就在 5 月前后，双高已现，望投资者能

把握好趋势行情和阶段性行情的差异。

操作建议：铜价跳空大破，空单暂持有有为主，不过鉴于五一在即，适当做好防御

现货信息：上海螺纹 3840，钢坯 3560，唐山开工率 58.73%，社会库存 771.38 万吨，螺纹

钢厂库 268.97万吨。铁矿石普氏指数 107.65，现货曹妃甸 PB（61.5）粉 819，港口库存 13034.54
万吨，钢厂铁矿石库存可用天数 18 天。

市场分析：黑色系受宏观周期+地产需求打压，延续阴跌。资金充裕但流向其他市场。需求

主要发力点侧重消费，地产放缓防风险思路不变，供给信心再受挫，逐步收紧，补库存完成

后去库不畅。汽车、新老基建项目仍是托底性需求，热卷延续强于螺纹有望，且下游强于上

游炉料。近强现强时代结束，期强远强时代开启。

操作建议：钢材期货下探回升，现货补跌有望延续，反弹原料、近月或稍强，但中期仍不宜



乐观。

现货信息：山西吕梁柳林低硫主焦煤 1820 元/吨;唐山一级冶金焦:2180 元/吨；进口炼焦煤

港口库存：190.14 万吨；焦炭港口库存：178.60 万吨。

市场分析：宏观面：3 月 CPI 同比上涨 0.7%，PPI 同比下降 2.5%，cpi，ppi 同比增速均出现

下行，经济复苏预期转冷。焦煤：蒙煤及山西煤现货偏弱运行,供应端，国内煤围绕保供小

幅增产，蒙煤通车有所回落，但洗煤厂开工率和日均产量仍处高位，澳煤进口预期较强，供

应偏宽松。需求端，吨焦利润有所回落，但仍处于 0 轴上方，下游需求有所放缓。库存端:
港口累库压力显现，焦化厂去库为主。焦炭：供给端，焦化利润及钢厂利润短期收窄，钢厂

焦化厂产量同步回升；需求端，下游铁水产量见顶担忧，终端需求疲软。表需数据兑现后终

端需求开始慢步修复，焦炭四轮提降落地，市场看跌情绪浓厚，焦企钢厂博弈仍在，双焦跟

随成材运行， 短期震荡为主。

操作建议：双焦本周将重新回落至前期运行区间，短期或震荡寻底，建议观望为主。

现货信息：铁矿普氏指数 107.65(+3.3)，澳洲粉矿 62%Fe825（+9），青岛 PB（61.5）粉 811
（+9）。

市场分析：近期钢厂利润回升，铁矿需求端需求回暖，黑色系压力缓慢释放。供给端废钢供

应回升对铁矿存在一定推动作用，铁矿供需矛盾不显著。与此同时，铁矿价格也面临政策管

控效果逐步显现，后续还应时刻关注政策端消息对铁矿价格的影响。国内港口铁矿到港量本

周为由上周 2269.4 万吨降至 2161.6 万吨，铁矿石全球发运量由上周 2837.2 万吨降至 2306.8
万吨，供给端整收紧；上周 45 港口总库存水平从 1299.51 增加至 13034.54，钢厂库存从

9162.75 微降至 9123.65，港口需求放开，钢厂需求相对稳定。

操作建议:铁矿 2309 近期或建议寻找短期做多机会，提示投资者注意投资风险。

市场分析：近期利好阶段性出尽，市场担忧衰退对需求的影响，叠加美国战略储备油释放，

以及美元指数反弹，原油走势承压震荡下行。基本面看，OPEC 月报下调 23 年需求增速，因

此坚持减产策略。OPEC+3 月产量下降 68 万桶/日。同时俄罗斯宣布自 3 月起减产 50 万桶/
日，3-6 月产量将下滑至 970 万桶/日。美国最新月报公布的数据看，3 月原油产量持平，出

口量上周下滑 250 万桶/日，创下近期新低。同时再次开放战略储备油 160 万桶/周，为年内

首次。需求看，23 年上半年原油或将交易海外衰退逻辑，美国原油库存连续两月增加，且

库存量超过 21 年年中。但中国经济修复的增量需关注。

操作建议：WTI 主力关注 70-75 美元/桶区间。



现货信息：橡胶现货价格：国产全乳胶：11225 元/吨，泰烟三片：13150 元/吨，越南 3L 标
胶：11100 元/吨，20 号胶：10450 元/吨。合艾原料价格：泰国停割。

市场分析：近期，橡胶主力酝酿突破关键位置，同时随着 05 合约即将结束，对 09 拖累作用

越来越小，但宏观面仍然对其产生一定拖累。基本面来看，经过 2 月赶订单轮胎开工率达到

阶段性高峰后，下游拿货意愿不强，轮胎库存也有一定开始累库迹象。产胶区从海南开始逐

步恢复开割，但需要关注开割时天气和病虫害影响，会成为下一个炒作点。目前泰国处于停

割期，进口量收缩，天胶自身库存累库或将进入拐点。后市关注 09 和 01 合约间价差是否会

有一定修复。

操作建议：综上，橡胶主力关注 12000 元/吨关键位置。

现货信息：华东 5 型 PVC 现货主流价格为 6040 元/吨，环比降低 30 元/吨；乙烯法 PVC 主流

价格为 6150 元/吨，环比持平；乙电价差为 110 元/吨，环比增长 30 元/吨。

市场分析：供应方面，周内前期检修装置陆续恢复开工，供应量预期增加。需求方面，临近

假期，下游备货意愿降低，多以刚需逢低采购为主，短期无明显增量。库存方面，库存量虽

环比略有降低，但仍处于历史高位，当前需求表现下，去库压力较大。4 月 26 日期价回落，

后期关注库存去库情况及下游需求情况。

操作建议：期价震荡整理，关注 6000 附近支撑。

现货价格：华北现货主流价 8320 元/吨，跌 10；华东现货主流价 8340 元/吨，持平；华南

现货市场主流价 8250 元/吨，跌 10；现货市场价格平稳运行。

市场分析：经济衰退忧虑增强，国际油价下跌，塑料成本支撑减弱。供应端来看，上周聚乙

烯企业平均产能利用率在 84.79%，与上周期 85.35%相比，幅度为-0.56%，LLDPE 检修损失量

为 2.69 万吨，环比+0.37 万吨，本周装置方面新增扬子石化、茂名石化等装置开车，综合来

看产量方面提升。需求方面，上周聚乙烯下游各行业产能利用率环比-0.70%。农膜产能利用

率环比-4.09%，包装膜产能利用率环比+1.29%，农膜开工下滑明显，地膜生产逐渐收尾，后

期农膜企业对 PE原料支撑预计逐渐减少，包装膜企业后市需求较前期有所释放，但终端采

购仍为刚需，交投氛围较为谨慎，膜企开工提升有限。综合来看，国际原油整体下跌，塑料

供应充裕，需求弹性不足，关注下游补库情况。

操作建议：盘面短期窄幅波动为主，L2309 短期关注 8100 附近支撑，注意风险。

现货信息：全国重碱主流价 2950 元/吨，环比-12.5 元/吨；其中华东重碱主流价 3050 元/吨，
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华北重碱主流价 3150 元/吨，华中重碱主流价 2900 元/吨，均环比持平。

市场分析：供应方面，上周纯碱整体开工率 92.94%，环比+2.21%，纯碱产量 62.10 万吨，环

比+1.48 万吨，涨幅 2.43%，前期检修或降负荷企业恢复，产量和开工提升。库存方面，上

周纯碱厂家总库存 38.68 万吨，环比+6.23 万吨，涨幅 19.20%；社会库存下降，目前维持 6+
左右，上周下降接近 3 万吨。3 月纯碱出口数据表现亮眼，前期欧美天然碱陆续回归市场，

市场预计国内纯碱出口会逐渐减少，但 3 月出口数据表现超预期。据海关统计，3 月纯碱出

口 16.3 万吨，同比去年增加 1.86 万吨。下游玻璃市场表现较好，玻璃库存再创新低，光伏

玻璃产量同比增加 88.7%，玻璃产销向好，但纯碱期价继续回落，目前纯碱高开工、低库存、

中高利润持续，市场焦点在投产动向。

操作建议：盘面上 09 合约价格重心下移，短期或维持偏弱走势，下方关注 2100 附近支撑。


