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海外：美联储5月加息25个基点的概率为86.6%

据CME“美联储观察”，美联储5月维持利率不变的概率为13.4%，加息25个基点的概率
为86.6%；到6月维持利率在当前水平的概率为9.7%，累计加息25个基点的概率为66.7%
，累计加息50个基点的概率为23.5%。
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国内：央行超额续作到期MLF，投放中长期流动性

央行4月17日开展1700亿元中期借贷便利（MLF）操作，中标利率2.75%，连续8个月保持不变
，当日有1500亿元MLF到期。
央行持续超额续做到期MLF，适量投放中长期流动性，有利于为平移4月税期高峰的扰动，货
币政策继续保持稳中偏松的基调，助力经济修复。在信贷需求延续恢复以及银行息差继续承
压的背景下，4月LPR报价预计仍保持不变。
近期部分中小银行调降了活期与定期存款利率，不过我们认为这更多的是中小行对去年8-9
月全国性银行降低存款利率的跟进，适度调整存款利率自律上限，存款基准利率调降的可能
性相对较低。在经济向潜在增速回归的过程中，调降政策利率的可能性仍然较低。
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国内：关注今日一季度经济数据公布

国内金融数据表现“强劲”，但当前货币向信用的转化仍然偏弱，从通胀数据到经济
高频数据均指向经济仍处在弱修复节奏中，内生动能修复仍待加强，内需和外需无法
形成共振。

叠加海外加息转折的渐近，政策端仍有期待，重点关注4月和7月政治局会议的时间窗
口，一季度经济数据或是关键。关注今日一季度GDP、3月社会消费品零售总额和固定
资产投资等一系列重要经济数据。
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资产价格

• 商品：中美需求无法共振下，商品很难走出趋势性行情，短期仍以结构性机会和
区间震荡思路对待，当前国内外均处去库周期下也制约了商品端的价格空间。预
计国内外需求共振带来的商品系统性机会或要到今年四季度到明年，年内大部分
时间市场机会仍在权益一侧。

• 股指：短期PPI同比仍处在深度通缩区间，企业盈利筑底但难有强修复，股指结构
仍偏分化，存量资金博弈下板块轮动加快，上涨空间仍待政策和经济增长打开。

• 债券：短期宏观高频数据反复、降低银行负债端及通胀数据低于预期等对债市有
小幅支撑，但二季度债市共振不及一季度，仍难打破震荡格局。
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建议股指期货多IH空IM

观点：国内金融数据及基本面修复支持指数继续挑战技术压力，但四月份“财报效应”以及机
构调仓换股加大市场情绪分化，预计股指走势偏高位调整，中短期以结构性行情为主。

操作建议：短期价值股相对占优，股指期货IF和IH升水明显，建议股指期货多IH空IM。
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黄金白银

观点：美国3月零售销售数据超预期降温，但4月消费者信心改善，且未来一年通胀预期上升，美联储5
月加息的预期升温，美元指数继续反弹并重新站上102关口，短期海外宏观面变化导致贵金属价格在高
位有所承压。

操作建议：沪金沪银分别回踩20日和10日均线，短线多头受挫，建议多头暂时回避。沪金沪银分别关
注442和5520支撑，若下破可转为空头思路。
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螺纹

观点：成本端大幅调整后有企稳，盘面已经触及电炉谷电成本支撑。需求侧在五一
节前可能有一波提前补库，需求短期有望回暖，改善市场悲观情绪。

操作建议：节前备货的背景下行情易反弹，建议空单减仓避开。
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焦炭

观点：盘面超跌部分需要一定时间来等待现货跟进。焦煤弱势企稳，成本端形成一
定支撑，加上长假前或有一定的补库需求释放，预计市场情绪将有改善，最顺畅的
下跌结束，转入震荡。

操作建议：前空建议减仓持有，关注2403位置压力。
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原油

观点：近期原油市场的逻辑仍是现实供需偏紧，但5月加息预期压制原油价格，原油市场上下空间均谨慎，短
期仍是高位震荡。

操作建议：短期高位震荡，二季度供需端预期仍偏紧，预计价格向下空间有限，SC2306合约参考区间576-598
，区间下沿可尝试轻仓试多。



GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFind、金信期货

PTA

观点：PTA市场继续炒作供应偏紧以及原料端PX季节性预期偏强的逻辑，05合约价格表现更为强势，短期矛
盾仍难以缓解，PTA向下空间有限，向上空间仍关注下游聚酯的表现以及原油波动。

操作建议：隔夜原油价格回落PTA跟跌，预计日内延续震荡偏弱，但供需偏紧仍支撑价格，谨慎看待下方空
间，关注6290支撑。
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甲醇

观点：随着前期大幅下跌后下游利润修复，港口MTO装置复工预期下备货意愿回升，且五一前的备货需求增加
也刺激港口和内地现货价格，短期市场情绪回升，预计甲醇价格止跌企稳。

操作建议：五一节前甲醇价格难跌，但中线预期偏弱压制空间谨慎追涨，05合约再2500上方不建议追涨。
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油脂

观点：虽然终端反馈需求依旧较差，备货意愿不高，但五一出行火爆短期提振消费，行情可能复刻春节前后
走势，短期或出现低位反弹走势。

操作建议：短期行情震荡，中线看空不做空，保守投资者可暂时观望，激进投资者可尝试短多，以基本面最
好的棕榈油作为投资标的，P2309关注7190-7200区间，下方止损7110-7120。
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豆粕

观点：5月现货价格远高于盘面，临近05合约到期，05合约有向上收敛的强动力，即使中期豆粕基本面依旧
偏空，短期将受到扰动加剧，前期空单及时止盈。

操作建议：前期空单离场，单边暂做观望。套利策略：空豆粕07多豆粕09，关注区间-40~-30。



谢谢大家！
金信期货 研究院
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