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期市有风险投资须谨慎 敬请参阅文后的免责声明 

研究院：0571-85165192，85058093  

新世纪期货交易提示（2022-4-11） 

一、 市场点评 
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螺纹 高位调整 

螺纹：现阶段钢材价格处于相对高位，疫情对需求的干扰超预期，价格有回调

风险，短期不宜追高。在地产基建需求兑现前，也不宜过度恐慌。央行会议精

神“稳字当头、稳中求进”，以及国常会透露“咬定全年发展目标不放松，把

稳增长放在更加突出的位置，统筹稳增长、调结构、推改革”等精神，政策底

已经出现，市场底仍看国内疫情控制情况。唐山全面解封情况下产量回升，疫

情反复下，施工和物流受阻，表需回落，钢厂库存出现累积。疫情出现拐点前，

投资者情绪受到一定冲击，需求依然停留在预期层面，实际表现相对偏弱，螺

纹高位回调。 

铁矿：季末冲量结束后，铁矿供应有望小幅回落。稳增长目标下政策预期依旧

偏强，刺激钢材的需求进而对铁矿需求回升，疫情左右需求恢复进度。唐山地

区封控有序解除，钢厂复产预期较高，铁水产量将继续回升，但同样上海疫情

未见拐点，对钢材需求造成较强冲击。港口库存方面，到港增量有限，部分区

域港口疏港有所好转，港口库存仍以降库为主。基本面变化不大，目前疫情影

响下，加上估值偏高，铁矿有回调风险，继续关注疫情进展，地产基建强预期

没有打破之前，黑色难以出现大幅回调，待疫情出现拐点后继续择机做多。 

铁矿石 高位调整 

 

贵

金

属 

黄金 震荡偏强 

贵金属: 美联储会议纪要显示，多人预计可能需要1次或者多次加息50个基点，

最早或将于 5 月开始缩表，每月缩减 950 亿美元资产上限可能是合适的。美国

3月非农就业报告表现强劲，继续为美联储在 5月会议上大幅加息 50个基点的

提供支持。目前美联储 5月加息 50个基点的可能性大幅上升，推动美元及实际

利率大幅走强，均创下近两年新高，但贵金属同时受到避险情绪以及高通胀预

期支撑，多空交织短线以震荡为主。美联储最新加息路径点阵图大幅上调今年

的加息次数，平均预期今年要加息六次。随着俄乌局势的进一步明朗，地缘政

治局势动荡给黄金带来的避险溢价已渐近尾声，预计过后将继续回到以交易美

联储的加息时间节点和节奏为主。虽然美联储的货币政策缩紧步伐加快但再度

缩紧的空间已经十分有限，10年期美债收益率维持高位，但上方空间也有限，

对贵金属的施压难以为继。总体来看，随着货币政策利空出尽叠加通胀担忧和

地缘政治影响，贵金属震荡走强趋势有望持续。建议以震荡偏强思路对待，逢

低建仓。 

白银 震荡偏强 

 

能
PTA 低多高平 

PTA：原油止跌回升，影响 TA成本端支撑；能投、亚东等装置检修，TA负荷略

微回落至 72.4%，而终端订单走弱，原料备货观望中，聚酯库存压力较大，聚
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MEG 观望 

酯大厂联合减产逐步落地中，本周负荷 88%。短期 TA 供需双弱，盘面受压制，

但原油继续大幅下挫可能性较小，TA 往下空间受限。 

MEG:MEG 负荷回落，港口库存上周累库，后续进口可能减少，供应端压力稍缓；

聚酯负荷回落，上周跌破 90%；原油下跌，动煤现货偏弱，东北亚乙烯松动，

原料端转弱，供需过剩格局依旧，EG 偏弱。 

 

金

融 股指 走弱 

股指/国债：最近 5个交易日，IF主力合约结算价下跌 0.5%，IH 主力合约结算

价反弹 0.37%，IC 主力合约结算下跌 2.65%。IF 主力合约基差回落 1.93，IH

主力合约基差回落 0.8，IC 主力合约基差反弹 14.84。IF/IH 比价下跌 0.87%，

IF/IC 比价反弹 2.2%，IH/IC 反弹 3.1%。2 年期国债期货结算价反弹 0.08%，5

年期国债期货结算价上行 0.11%，10 年期国债期货结算价上涨 0.13%。10 年期

国债现券收益率回落 4bp，银行间市场 FR007 下行 53bps，SHIBOR3M 下行 1bp。

信用利差小幅回落。三大股指波动率下滑，VIX 反弹，新兴市场 ETF 波动率反

弹。沪深 300 股指期权平值期权隐含波动率回落。美联储就缩表上限已达成普

遍共识，并且将在未来三个月逐步实施。加息叠加缩表以抑制不断高涨的通胀。

美债收益率和美元流动性将影响权益市场上行动能，建议降低风险偏好，降低

多头仓位。国债窄幅运行，多头可继续持有。 

国债 盘整 
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豆油 高位震荡 

油脂：马棕油进入季节性增长期，MPOA 数据显示 3月马棕产量增接近 8年马棕

月度增长率，不过当前多个机构预测的马棕产量增幅均高于这一均值。马来西

亚劳工回归，但具体政策的实施效果仍待观察。印度斋月需求增加棕榈油进口，

俄乌葵油供应的缺失令全球不得不以豆油及棕榈油来弥补缺口，各国生物能源

政策是否会受到高价的影响出现调整，将会继续影响棕榈油的供需格局。国内

继续抛储大豆，油厂大豆压榨开机率预计逐渐恢复，豆油库存偏低，棕榈油进

口利润倒挂港口库存持续低位，油脂或高位震荡，关注产地棕油产销、南美北

美大豆产区天气。 

豆粕：USDA 种植意向报告显示新季美豆种植面积高于预期，但 USDA 4 月报上

调 2021/2022 年美豆出口预估，下调巴西和巴拉圭大豆产量预估，下调中国需

求，全球大豆期末库存小幅下调，报告偏利多。阿根廷暂停豆粕和豆油出口登

记，继续提振美豆压榨消费，同时也将有利于美国大豆及制成品出口。国内随

着进口大豆到港量逐步回升，国家储备进口大豆的持续拍卖，油厂断豆停机的

局面或将逐渐改善，豆粕库存偏低，短期豆粕或跟随成本端上涨，关注大豆到

港进度及南美北美大豆产区天气影响。 

棕榈油 高位震荡 

豆粕 
跟随美豆

上涨 
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棉花 上涨 

棉花：国内外棉花都在高位遇阻，呈现回落整理。下游市场需求较差，新增订

单稀少，成交量大幅萎缩，并且近期各地疫情管控趋严，物流受阻影响了市场

交投。疆棉制裁减弱外销需求，疫情因素进一步影响内销。不过我们对后市维

持看涨预期。预计今年种植面积较 2021 年持稳为主，尽管上年度籽棉价格较高

棉农收益不错，但因新年度风险较大，叠加政府继续执行退耕还林、稳农保粮

等相关政策，市场暂无激进扩种的行为。当前高价的进口棉和进口棉纱相对国

内花纱而言是缺乏竞争力的，除了部分刚需外，国内纺织厂和织布厂的消费将

向国内棉花和棉纱倾斜。随着内外棉价差倒挂，配额进口棉失去价格优势，消

费端的利多将逐步体现。 

橡胶：沪胶探底后有所企稳。下游需求弱是期价弱势运行的主要原因，轮胎企

业开工率处于近三年同期最低水平：本周山东地区轮胎企业全钢胎开工负荷为

49.10%，较上周走低 9.80%；国内轮胎企业半钢胎开工负荷为 67.34%，较上周

走低 7.41%，轮胎成品库存逆季节性回升。青岛保税区区内 17 家样本库存为

11.24 万吨，较上期跌 0.43 万吨，跌幅 3.72%。海南南部开割，五月中旬全面

开割，晚于去年半个月，云南整体开割率达 70%，但开割初期新胶产出不大，

预计供应压力有限。疫情导致物流运输不畅、成本上升，可能造成局部供应偏

紧。，利空使得低位震荡过程被拉长，但成本因素有助期价反弹。 

橡胶 反弹 
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 免责声明： 

1.本报告中的信息均来源于可信的公开资料或实地调研资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文
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