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一、当前执行策略及关注品种策略

五一节前推荐关注的策略主要是预判节后哪些品种会出现较大的波动率。但节前出现较

大波动率的品种，如尿素，则建议规避。

对五一节前的持仓策略来说，尽量放低仓位，并且多单配置甚至要更少于空单的配置。

多配品种建议上：铜、铝继续关注可能延续偏多的信号，原油出现可能偏空的信号，农产品

以豆粕为主，偏空对待，节后震荡对待。

节前资金仍在空配的典型品种有：玻璃、氧化铝、纸浆、塑料系、油粕类等。这些品种

建议降低空单持仓，并不建议抄底，继续观望为宜。

鉴于下午为最后交易时间，推荐原油系的期权双买机会，做节后波动率放大的准备；黄

金推荐双买策略；棕榈油推荐双买策略。卖权策略，目前不推荐。但如果节后上述空配品种

出现新低价格点，可关注空配品种的波段卖出看跌的策略。

以下为 4 月 29 日策略回顾：

2、重点品种策略



二、商品期货市场当日回顾

1、市场指数概览

文华商品指数：指数再度出现探底的迹象，日内跌幅达 0.79%。商品整体跌多涨少，

反映出在假期来临，资金情绪出现集中的避险意愿。预示节前交易日的市场表现不佳。



资金流向：氧化铝遭到空头资金回补打压，沪金资金继续大量流出，显示出市场的避险

意愿，同样对黄金也产生恐高。临近假期，资金对于债券市场再度积极的流入。

2、板块及品种分析

贵金属及债

沪金（AU2506）：



技术面：出现见顶调整信号，规避为宜。

基本面：本轮黄金涨幅较大，有超买迹象，伦敦金触碰 3500 目标位承压后回落；特朗

普释放关税政策减码信号，提振市场风险情绪，避险力量有所衰竭，短线将面临回调盘整。

下一步，美联储高利率叠加关税给经济双重施压，衰退预期并未发生根本性改变，同时

通胀回落提振美联储宽松预期，震荡偏多。更大层面来说，美元信用弱化+央行购金行为是

金银上涨的底层逻辑，短时间不会扭转，但节奏上会受到通胀、经济、货币政策、关税等影

响。

十年债（T2506）：



技术面：出现走强信号，但前高压力较大，或为资金避险配置。

基本面：当前五一假期临近，投资者需关注市场情绪的变化，虽然受海外金融市场压力

影响，短期关税争端存在缓和的可能，但特朗普政府政策难以预测，关税政策的不确定性仍

较高。因此，部分多头资金出于避险考量，可能选择持币过节，以规避关税政策波动带来的

潜在风险。若遇市场调整，投资者仍可积极提前布局多单。月底 PM!数据公布前市场可能

“抢跑”。

能源化工

原油（SC2506）：

技术面：多头信号后处于震荡，谨慎参与原油，短线波动较大。

基本面：OPEC+提出新一期补偿减产计划，若能兑现则二季度供应环比增量有限。但

中长期需求预期被持续下调，下半年过剩压力仍较大。近端油价受到关税冲突、美伊谈判影

响，预计上行空间有限。

烧碱（SH2506）：



技术面：出现偏强信号后延续弱势震荡，仍处于震荡走势，谨慎参与。

基本面：最近几天原油实货市场有转弱迹象，在 4 月份意外加快增产 41.1 万桶/日后，

近期超产严重的哈萨克斯坦并没有做出履行减产的承诺。OPEC+将在 5 月份再度召开限产

会议，其对 6 月产量的规划悬而未决，沙特可能进一步在 6 月份加快增产来敲打哈萨克斯

坦，OPEC+的内部团结程度面临考验让原油市场担忧供应过剩压力会进一步加重。

​ 农产品

豆粕（M2509）：



技术面：出现偏弱信号，关注向下空间。

基本面：豆粕现货报价持续下探，现货成交量骤降，随着进口巴西大豆陆续卸货到厂，

市场预计现货紧张格局将改近期市场对高价豆粕接受意愿下降，善，供应端增加预期给予豆

粕市场压力，菜粕价格承压跟跌，现阶段菜籽供应相对宽松，上周油厂开机率提升，叠加近

期新增印度菜粕进口，菜粕库存压力较高，进一步对价格造成拖累。

​ 有色金属

​ 沪铝（AL2506）：

技术面：关注出现短期见顶信号，同时也需要警惕 K 线的偏空信号。

基本面：投资者谨慎等待美国贸易政策的进一步消息，铝市场情绪平稳，继续关注本周

后续的美国经济数据。基本面铝锭及铝棒社会库存继续保持较快速去化，临近五一小长假，

下游备货消费偏好，铝价延续震荡偏强，铝价日内继续挑战 2 万关口压力。

沪铜（CU2506）：



技术面：继续关注震荡走强过程中的见顶信号。

基本面：

沪铜早间小幅高开，日内整体偏强震荡，收盘上涨 0.3%。期市氛围偏空，不过最近美

铜再度走强，提振沪铜走势，叠加国内精铜社会库存持续下降，下方存在支撑。

沪镍（NI2506）

技术面：出现偏空信号，关注下跌的空间，到前低区域还有较大空间。

基本面：



市场对印尼政策扰动的敏感度降温，成本拾升将抬高后期镍价震荡底部，供给过剩格局

未变，上涨缺乏驱动。虽然印尼多次下调镍矿内贸基准价格，但印菲仍处镍矿相对紧张状态，

成本端较为坚挺，现货价格短期震荡。

股指期货

​ 沪深 300（IF2506）：

技术面：技术上仍处于偏强震荡，但需要警惕节前情绪性回落。

基本面：A 股周二窄幅波动，三大指数小幅收跌。期指涨跌不一，IM 和 IC 表现偏强。

节假日前夕，金融市场运行情况，适时降准降息，后续关注国内政策落地情况，股指延续缩

量窄幅震荡。市场观望情绪较浓。

3、宏观事件提示





​ 隔夜重要宏观信息：

1.美国 3 月 JOLTs 职位空缺 719.2 万人，预期 750 万人，创该数据 2024 年 9 月份以

来新低，接近 2020 年疫情爆发初期的水平，反映出在经济不确定性加剧背景下，企业招聘

意愿明显降温。

2.美国 2 月 S&P/CS20 座大城市未季调房价指数年率 4.5%，预期 4.7%，前值 4.67%，

显示大城市房价增速放缓，房地产市场或现降温趋势。

3.美国 2 月 FHFA 房价指数月率 0.1%，预期 0.3%。美国 2 月 FHFA 房价指数月率低

于预期，显示房价上涨动力不足，市场或呈降温态势。

4.中国 4 月官方制造业 PMI 49，预期 49.8，前值 50。
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