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一、市场综述： 

 

上周在国内一系列超预期宏观数据公布后，市场出现宽幅震荡，文华商品指数周

跌幅-0.46%，周 K线走出收敛三角形技术形态，面临方向选择。行业板块周涨跌，农

产品+0.65%，有色-0.25%，黑色-0.84%，化工-1.9%，工业品普遍走弱与农产品一枝独

秀形成鲜明对比。金融期货方面，IF加权+3.16%，10年期国债-0.28%。股指周初经历

高开低走，周二在权重板块走强带动下，逆转上扬。商品走势明显偏弱，主要是受到

基本面制约较深，虽然宏观转好预期加大，但 PMI显示供给回升速度明显强于需求，

且当前多数工业品面临较大的库存压力。后续如果政策刺激减弱，需求回升不及预期，

商品将面临进一步去库压力，因此导致商品走势滞后于股市。展望下周，目前 CTA商

品多空配置比 7:5，量化交易的预期仍偏乐观，建议逢低做多。股指目前持仓配置多

IH，空 IC，整体处于观望状态，等待市场选择方向。 

品种信息方面：原油市场，上周 EIA库存数据意外下降，带动油价继续温和走高。

OPEC减产带来的供应端缩减支撑依然存在，但边际效应有所减弱。目前虽然油价继续

看多，但越来越需要来自宏观基本面或地缘政治局势的支撑，且投机多头持仓集中度

较高，谨防上升趋势中的高位宽幅振荡。国内化工，上周经历 PTA跌停的影响，整体

表现偏空。受到供应增加预期打压，上周亚洲 PX价格大幅下挫，使得 PTA成本塌陷。

目前，PTA完税成本在 5400-5500左右，TA1909目前价格在 6000元/吨，下游聚酯开

工率 91%，终端需求偏弱，使得 PTA仍存在下跌压力。 

有色板块，上周品种走势分化较大，目前持多品种为铜、铝，持空品种为锌、镍。

上周公布的 3月电解铝日均产量继续下降，显示国内市场供应缓慢，此外去库以及旺

季消费预期支撑下，铝价整体表现偏强。中期来看，下半年铝市供应压力加大，辅料

下跌、进口氧化铝增量预期下，价格承压。锌，LME库存上周累计增幅超过 21000吨（LME

锌最新库存数据：73575吨），引发市场担忧。近期进口锌有望持续流入国内或保税区，

锌锭供应偏紧有望缓解，目前下游消费恢复情况一般，期货近强远弱格局有望延续。 

黑链板块：在澳大利亚及巴西供应将增加的预期影响下，铁矿价格上周大幅回落，

周跌幅-4.9%。从矿山发货量来看，三大矿山的发货量连续两周回升，由 627万吨增至

1217万吨。港口库存方面，目前矿石港口库存总量 13852万吨，环比下降 2.46%，降

速较上周有所回落。下游方面，上周钢厂高炉开工率为 70.03%，钢厂的铁水日产量为

232.24 万吨，创出历史新高。从供应来看，随着钢价上涨，供应压力越来越大。需求

方面，1季度房地产新屋开工面积累计同比增长 11.9%，远超市场预期。但需求强度的

可持续性仍有待观察，短期供需两旺局面，对螺纹期货盘面有支撑。
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二、商品表现统计： 
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三、商品 CTA 策略跟踪： 

 

注：全品种择时策略包含 25个品种，等权重配置，组合初始 2500万 

     

         模拟盘本周表现： 

  买卖手数 开仓价 最新价 平仓价格 平仓盈亏 手续费 

铁矿 1909 11 658.5   617.5 -45100 115.9  

动煤 1905 32 621.6   614.6 -22400 320.0  

锰硅 1905 -45 7484   7410 16650 360.0  

螺纹 1910 35 3820   3738 -28700 267.4  

白糖 1909 41 5252   5340 36080 328.0  

累计盈亏   -44861.3  1391.3  

收益率（扣除手续费） -0.90% 

注：初始资金 500万，根据品种打分评估机制，每周跟踪 5个热点品种，构建组合 
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四、下周操作建议： 

 中线  中线 

玉米 建议持多 铜 建议持多 

棕油 建议观望 铝 建议持多 

豆粕 建议持多 锌 建议持空 

白糖 建议持多 镍 建议持空 

棉花 建议持多 白银 建议持空 

焦炭 建议观望 橡胶 建议观望 

动煤 建议观望 PTA 建议持空 

螺纹 建议持多 PP 建议观望 * 

铁矿 建议观望 沥青 建议观望 

锰硅 建议持空 甲醇 建议观望 

5 年期债 建议持空   

10 年期债 建议持空   

IF 建议观望   

IH 建议持多   

IC 建议持空   

 

五、下周热点品种推荐 

参照品种“周持仓变动、波动率、动量”所构建的打分体系，推荐下周关注品种为： 

橡胶、白糖、铁矿、锰硅、焦炭 

注：“选品种策略组合”按照总资金 2%止损 
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