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国内期市收盘多数下跌，能化品、农产品跌幅居前，全球原油库存依旧处于高位，欧佩克联合技术委员会将2021年全球原油需求增速预期
从590万桶/日下调至560万桶/日。天然橡胶比较特殊，供应端属于农产品，需求端属于工业品，其生产、消费、定价体系分离，基本面积
贫积弱时候，具有天然空头配置属性。欧美疫情不确定性尚存，国际环境复杂多变，中国产区在3月底和4月初陆续开割，新胶上市遭遇行情
下跌，加重对市场造成的冲击，橡胶跌逾3%；苹果库存延续历史最高水平，全国苹果库存为827.5万吨，高于去年同期的733.67万吨，另外
考虑10合约的交割标准相比05合约是有较大程度放宽的，交割成本需要重新对标的情况下，不排除10合约会继续向05合约靠拢，苹果均跌
逾3%；纸浆、20号胶、豆油均跌逾3%。黑色系多数下跌，尽管前期硅铁炉限产停产对产量由一定影响，然当前 4 月钢招仍未开启，下游对
铁合金需求低，交割库库存量也不断增加，如持续累库，短期内硅铁将继续以弱势运行为主，硅铁跌逾1%，不锈钢、铁矿石跌逾1%，唐山
地区大气污染防治政策加严，并贯穿全年，产能利用率一度低于80%，创下近一年低点，此外3月份社会库存出现四连降，环比2月末下降超
过50万吨，而且热卷需求量逐渐旺盛，现货价格创近十二年新高；蒙煤通关形势不乐观，山西个别地区有一定程度限产，焦炭则涨逾2%；
基本金属多数下跌，沪镍跌逾2%，沪锌、沪铝跌逾1%；贵金属均下跌，长期来看，在疫苗与刺激法案共同作用下美国经济大概率继续复苏
、长期美债利率有上行动能利空贵金属，沪金跌逾1%，沪银跌逾2%。
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3. 策略建议

注：建议总持仓不超过50%

交易合约
压力位
支撑位

交易逻辑

低硫燃油
2105

震荡
偏强

唐山地区大气污染防治政策加严，并贯穿全年，产能利用率一度低于80%，创下近一
年低点，此外3月份社会库存出现四连降，环比2月末下降超过50万吨；需求方面，
2021年热轧的诸多下游行业工程机械、集装箱等产销数据表现亮眼，加之各个地区
提振经济计划，多个投资建设项目集中开工，对热轧需求量逐渐旺盛，市场供需面
整体偏向乐观，建议设计中长期偏涨的交易策略。

热卷2105
震荡
偏强

震荡
偏强

<20%

震荡
偏强

<20%

埃及苏伊士运河管理局主席乌萨马·拉比耶30日说，截至当地时间30日上午8点，已
有113艘集装箱货轮通过苏伊士运河，有超过300艘货轮拥堵在苏伊士运河内，有望
在3天内恢复正常通行，昨日苏伊士河恢复通行，3艘装载燃料油的油轮，一艘已恢
复行驶，两艘排队等候，苏伊士运河阻塞事件燃料油延误时间一周左右。欧佩克将
在4月1号召开部长会议讨论产量配额调整。欧佩克+和美国原油产量恢复程度的差异
驱动全球炼厂进料由轻质化向重质化过渡，高硫燃料油供应紧张程度大概率逐步缓
解。美原油主力05合约在苏伊士运河停航期这一段时间横盘震荡，燃油主力合约在
均线交织空间波动跟随原油震荡，建议设计中长期偏涨的交易策略。
 

液化气
2105

震荡
偏强

震荡
偏强

<20%

华东液化气市场民用气稳中有涨，炼厂库存可控，出货情况尚可；华南市场价格震
荡，主营炼厂延续小涨撑市，码头成交重心下滑，二级码头让利出货，市场购销氛
围转弱。沙特 4 月 CP 价格下调，炼厂节前有排库预期，华南现货价格稳中有跌，
国际原油宽幅震荡带动期货盘面，盘整偏强走势，建议设计中长期偏涨的交易策略
。
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豆粕2105
震荡
偏强

震荡
偏弱

沥青2106
震荡
偏弱

震荡
偏弱

PP2105
震荡
偏弱

震荡
偏强
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豆粕现货市场报价稳定略降，市场价格处于3230-3370元，巴西咨询机构Safras将2020/2021年度
巴西大豆产量预测数据上调0.7%，达到49.27亿亿蒲式耳。CBOT大豆期货截至国内收盘时5月合约
报1396.25美分蒲式耳，7月报1387.75美分蒲式耳，5月进口大豆折豆粕理论成本3375元/吨。日
前，多方对南美天气预计不会在收割季损害大豆的收割进程，叠加美国新种季大豆种植面积预计
将大幅度上升，影响外盘价格。但需密切关注美国农业部3月31日公布的2021年大豆种植意向报告
和季度库存报告。预计豆粕价格偏弱运行。回到盘面，需密切关注2105合约能否跌破5日均线，上
方压力位3370，可逢高试空。

前期国外供应量短期大幅减少，国外PP价格大幅上涨，套利盘不断加仓期现套利头寸，下游对PP
高价格比较抵制，导致社会库存不断累积，近日国外装置慢慢恢复，价格走弱，下游拿货积极性
仍然不高，前期积累的大量社会库存仍然没有表现出快速消化的迹象。预计短期PP价格仍以震荡
为主。

随着北方气温回升后，需求有回升预期，后期供需有所改善，但短期库存所反映出来的供需仍偏
弱，目前沥青的矛盾在于高企的库存，需要等待下游需求跟进来进一步消化库存，卓创结算价东
北2900-3070元/吨，山东2820-2980元/吨，华南3170-3200元/吨，华东3100-3150元/吨，各区
域现货价格持稳。美原油主力05合约在苏伊士运河停航期这一段时间横盘震荡，美元指数压制大
宗商品价格。

研究品种
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