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世界银行表示，在第一季度经济强劲增长推动下回升之后，全球大宗商品价格在2021年预计持坚当前水平附近，2021年金
属价格预计将攀升30%；游智利近期因疫情关闭边境，叠加秘鲁铜矿产量环比下降，国内铜矿供应趋紧，TC小幅回升，实
际成交一般，贸易商能见到25美元附近报价，对冶炼厂生产造成压力。全球海外库存+境内社会库存继续小幅攀升，进口
、国产精铜集中到货导致去库失败；当前国内电解铝厂基本处于满产状态，开工率增长空间有限，同时内蒙对铝行业进行
限产，供应端受到限制，而传言新疆也将采取限产措施，不过尚未得到证实。铝锭延续去库之势，库存较上周减少2.2至
116.1万吨。海关总署公布3月未锻造铝及铝材出口为44.3万吨，环比提高，但同比较往年同期不如，3月上旬内外比值高
企对出口形成抑制，近期比值回落叠加海外需求复苏，4月预计环比继续提高；锌加工费仍处低位。市场逢低询价采买有
所增加，贸易商接货意愿回暖，市场整体交投氛围有所提升。锌两市库存均下降；上游菲律宾镍矿供应预计逐渐恢复，近
期国内镍矿库存出现回升。并且俄罗斯Nornickel旗下Oktbrsky铜镍矿预计4月底之前完全恢复生产，海外货源预期供应增
长。
技术面上，沪铜2106合约今日震荡收阳，量减仓增，多空于69500元一线分歧明显，预计短线于70000元一线下方运行的可
能较大。操作上建议，不追高，依托68500元一线逢低短多。

上证指数小幅震荡，跌0.23%，缩量至3171亿元。日用化工、钢铁强势领涨，北向资金今日净卖出16亿元。期指方面，
IF2105收5057.2跌0.35%（基差32.0点，各合约呈贴水结构），小幅放量，IH2105收3476跌0.74%，IC2105收6397.4涨
0.13%。十年国债2106收97.885跌0.07%。
基本面：部分业绩高增长股有亮眼表现，医美概念热点延续，受消息刺激，储能概念多股涨停。国家发展改革委、国家能
源局组织起草了《国家发展改革委国家能源局关于加快推动新型储能发展的指导意见(征求意见稿)》，现向社会公开征求
意见。意见称，到2025年，实现新型储能从商业化初期向规模化发展转变。标准体系基本完善，产业体系日趋完备，市场
环境和商业模式基本成熟，装机规模达3000万千瓦以上。财政部：1-3月证券交易印花税880亿，同比增94.2%。
技术层面，沪深300指数长期走牛，4880一线强支撑，前期多个高点、低点汇集于此，围绕144均线震荡，上方压力位
5181，出现底部抬高迹象，中期调整结束可能大；30分钟30、60均线向上，呈多头排列，后市如维持在4990上方，维持短
线看多观点不变。IH走势最弱，IC走势最强，但波动性较小。建议投资者继续持有IF、IC多单。
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铁矿石：目前45港港口总库存小幅增加，其中澳洲矿累库，巴西矿去库，港口累库以印度矿居多。点钢北方六港高品粉矿
继续去库，中低品累库；球团近期需求较好，去库较快。供给端，澳巴发运平稳，近期45港到货2452万吨，环比减44万
吨，后期到港或将继续减少。需求端，本周复产高炉增多，日均铁水产量或将微增；港口方面疏港放开，钢厂提货积极；
钢厂在高利润下，配比持续使用中高品粉矿，叠加临近五一小长假前夕，钢厂存在补库预期，预计铁矿石需求将小幅增加
。唐山丰润限产加严，对球团焙烧或产生影响，但影响有限。预计铁矿石整体延续震荡偏强。
焦炭：焦炭现货市场稳中趋强运行。焦企首轮提涨落地。供应方面，山西地区受安全、环保、超产影响，焦化厂有减产，
厂内库存相对前期消耗较快，焦炭市场供应偏宽松局面或有改善；需求方面，唐山维持常态化限产，但钢厂开工维持高
位，厂内库存消耗较快。青岛、日照港准一级焦炭价格偏强运行，盘面基差为负值，盘面交割有利润，贸易商拿货积极，
集港量高位，短期来看盘面保持升水格局震荡运行。
螺纹：从利润和基差情况看，螺纹利润900元每吨，期现价格接近平水，估值处于较高水平。周度数据显示，去库维持高
位，但连续两周持平，旺季需求强度并未增强。展望后期，需求不存在明显下滑压力，但在碳中和背景下，产量端会持续
受到环保限产限制，所以维持螺纹钢震荡向上方向判断，节奏上，国内雨季或影响库存止跌持平，价格高位或存在回调压
力。操作上，目前谨慎追多，逢回调后做多安全性更高。
热卷：唐山限产严格对热卷供应形成压制，本期热卷产量环比降幅明显，需求来看，热卷表观需求环比亦明显回落，汽车
芯片短缺抑制冷轧需求，出口退税政策对板材需求形成扰动，但全球制造业复苏大背景下，制造业补库，板材需求相对乐
观。整体来看，当前热卷去库持续，现货走强有利于带动盘面走强，但基差依然处于偏低水平，预计短期波动加剧。

原油：市场关注美国与伊朗在核协议方面的谈判，如果谈判有所进展，伊朗原油出口年将增加。据伊朗新闻电视台 20 日
报道，伊朗副外长阿拉格希当天表示，尽管存在“困难”，但正在奥地利首都维也纳举行的伊核谈判仍在“前行”。
策略：短期价格偏弱震荡，高位回调，操作建议以观望为主。

PTA:供需方面， 加工费低位下装置检修增加，供应量大幅缩减，而聚酯工厂库存积累，但效益尚可，预计短期仍维持高
位，4 月预计去库力度增加，但 5 月新装置投产预期，去库力度缩减。
策略：价格跟随原油成本波动，盘中价格下探低点获得支撑，操作建议为谨慎看空。

塑料：昨日LL延续跌势，临近月底和五一假期，上游主动降价排库，虽低价货源成交环比改善，然整体去库效果不佳，昨
日两油去库减0.5，隆众公布的近期煤制PE库存和非油制PP库存均环比增长，叠加昨日公布浙江石化140万吨/年乙烯装置
一次性开车成功，5月前期部分检修装置重启、新产能放量，L PP大概率供应压力持续增加，当然期间不乏下跌过程中的
小反弹行情。套利L-PP价差来看，L进口缩量预期暂未得到体现，目前丙烯对PP有一定支撑。
策略：期价探底回升，短期出现回调，操作建议逢高试空，目标价格8150一线附近。

橡胶:本轮反弹除先前利空出尽外，也受到原油及工业品集体上涨的拉动，整体氛围偏暖。云南海南地区陆续扩大开割范
围，但短期内胶水量较少，价格较为坚挺，云南地区胶水收购价大幅升水胶块价格，而往年开割初期以平水为主，反应胶
水量确实紧张，预计全乳短期内难上量，且原料在成本端为胶价提供支撑。但最新的轮胎开工率显示走低，或因前期轮胎
厂成品库存偏高，存在出货担忧。需求端暂时还未能见到有力驱动。
策略：天胶价格处于历史低位，短期以偏强震荡为主，操作建议多单继续持有，逢低试多。
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豆油：豆油供应最紧张的时期就在当前，预计库存将降至50万吨左右，但后续库存会逐步积累，是因为3-4月份南美对中
国出口装船大量豆油，预计1-6月国内累积到港豆油高达55万吨以上，去年同期33万吨。
技术层面，豆油有跟随外盘向上发力的迹象，上穿了多空分界线，量能也有所配合，此时可以短期偏多的思路操作，但需
保持谨慎，是否确定稳定站上上方压力还需进一步确定。
棕榈油：从短端4-5月份的供需来看，印度港口库存下滑至近几年最低，而渠道库存却逆向增长，表明印度短期虽有补库
的预期，但实际消费持续不如人意，这应该与印度国内疫情有一定关系，未来印度潜在下调关税或将拉动产地短期的需求
。
技术层面，棕榈油同样跟涨外盘，目前略比都有强势的上穿上方压力位，同时得到了量能的肯定，但还是要谨慎这上穿是
短暂的外盘影响所致，操作上短期偏多。
豆粕：豆粕逐步好转主要收几个方面的影响：过去几周南美豆到港不均，部分地区油厂仍面临短豆或榨利不足的问题；另
一方面，虽然国内需求一般，但下游库存也相对较低，尤其年后下游整体未经历过太明显的补库动作。
技术层面，豆粕比较强势，走出一根长阳直接上穿了前期高点，意外的并没有给出较好的低位下调低点，此时是否能成功
站上前高的阻挡线从而进一步上攻需要再进行确认，长期依然不变的看多操作，短期高位上谨慎参与，保持逢低做多思路
。
菜粕：
技术层面，同样保持长期看多思路，与豆粕相似较为强势的一根长阳上穿了前期高点，在后期确认成功站上过程中，保持
逢低做多的思路进行操作。
玉米：美玉米大幅上涨，与大豆逻辑相似，美玉米20/21年度平衡表为1年来最为吃紧的年份，库销比基本与13/14市场相
近，不同之处在于13/14年美玉米整体经历了字12/13年度以来的环比攀升。
技术层面，玉米在向上突破了前期压力平台后，还保持向上的走法，由于前面的两个压力区间价差比较接近，会出现第一
个平台被突破后马上转入挑战第二个区间的节奏当中，所以目前玉米后续的发展不够明确，主要以观望为主。
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