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1、市场表现

商品市场 股票市场

数据来源：Wind 中信期货研究部
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2、要闻扫描

资料来源：Wind 公开资料中信期货研究部

◼ 美国4月Markit制造业PMI初值为60.6，预期为60.5，前值为59.1；服务业PMI初值录得63.1，预期为61.9，前值为60.4。欧

元区4月制造业PMI初值为63.3，预期62，前值62.5；服务业PMI初值为50.3，预期49.1，前值49.6。

◼ 点评：美国制造业与服务业PMI均创新高，与疫情控制相对较好有关。欧元区疫情总体可控，因此制造业PMI创新高，不过

欧元区疫情反反复复，这使得服务业修复较慢，服务业PMI仍明显低于疫情前52左右的水平。值得关注的是，近期印度疫情

快速恶化，每日新增病例超过美国此前的最高水平。病毒变异导致全球疫情恶化的风险仍然存在。

宏观

要闻日历

4月26日 宏观数据 前值 预期值

16:00 德国4月IFO景气指数:季调 96.6 -

20:30 美国3月耐用品除运输外订单:季调:环比(初值)(%) -0.94 -
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观点及逻辑

➢ 观点：逢低买入焦炭09合约。 推荐指数：★★☆

◼技术形态：创阶段新高，日K线沿BOLL带上轨上行。

◼供给回落：受主产区限产影响，焦炭产量持续回落。

◼库存去化： 在需求维持偏强的状态下，库存连续回落。

基本面图表

数据来源：Wind SMM Mysteel Bloomberg 卓创资讯隆众资讯天下粮仓 中信期货研究部

2620~2625元/吨区间逢低买入J2109合约，

2600~2605元/吨止损。

供给放量恢复。

注：本策略由屈涛提供。

策略：

风险：

3、市场点睛

焦炭产量下行

焦炭总库存去化
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4、报告推荐

FOF团队：《穿越牛熊的阿尔法：市场中性策略》——20210424

◼ 摘要：市场中性策略是一种对市场风险保持中性、不暴露市场风险敞口，追求业绩稳定增长的绝对

收益类投资策略；通过收益拆分，我们发现公募基金中这类策略的阿尔法收益并不算稳定；通过分

析净值相对完整的私募基金样本，我们发现其中严格对冲市场 Beta 风险的仅占 1/3；市场中性策略

对冲端的主动管理可增厚至少 3%的收益。
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5、观点精粹

资料来源：中信期货研究部 注：详细分析及风险因素请参见中信期货研究部已公开报告。

板块机会提示

◼ 金融：观望为主。

◼ 有色：整体偏强。

◼ 黑色：关注成材上行机会。

◼ 能化：关注原油、苯乙烯等的反弹。

◼ 软商品：震荡为主。

◼ 油脂油料白糖：震荡为主。

◼ 饲料养殖：震荡为主。

版块及观点 版块及观点 品种

金融：股市趋势不明，债市长端
谨慎初显

股指 市场仍存变数，趋势不明
股指期权 节前隐波料偏强，防守策略参与交易

国债 短端热情未落，长端谨慎初显
黄金/白银 美联储或将前瞻性指引以控通胀，黄金反弹或受限

黑色：政策预期强烈，成材再度
走强

钢材 供给扰动较强，钢价增仓上行
铁矿 下游强势提振矿价，中高品矿溢价提升
焦炭 现货两轮提涨落地，焦炭期价震荡反弹
焦煤 整体供应偏紧，焦煤驱动向上

动力煤 库存继续下滑，煤价支撑较强

有色：欧美经济超预期，有色维
持强势

铜 4月欧美制造业初值超预期，铜价重回7万附近
铝 抛储或将兑现，左右短期铝价
锌 美国经济强劲将持续带动补库需求，锌价寻求向上突破可能
铅 再生铅贴水下扩，关注主要压力位下沪铅调整可能
镍 基本面支撑不强，镍价上行空间或有限

不锈钢 原料价格下行，不锈钢价弱势震荡
锡 3月锡矿进口意外大增，沪锡承压回落

能源：全球疫情再度严峻，关注
需求恶化风险

原油 全球疫情再度严峻，关注需求恶化风险
沥青 三月交通投资大增，沥青高库存去化可期

燃料油 疫情冲击印度燃料油加工需求减弱
低硫燃料油 需求高位，内外价差低位仓单不断注销

LPG 基本面偏弱新仓单出现，LPG期价震荡偏弱

化工：新产能投放对冲现货支撑，
化工高位震荡

甲醇 短期边际宽松或改善偏紧状况，甲醇谨慎偏弱
尿素 低库存叠加供需支撑，尿素谨慎偏强

乙二醇 新产能投产在即，乙二醇价格承压
PTA 供需总量改善，PTA价格震荡回升
短纤 产销温和改善，短纤价格低位反弹
PP 压力略有缓解，短线下行或缓
塑料 库存初步去化，向下驱动减弱

苯乙烯 供需拐点将至，但基差尚待博弈
PVC 下游补库叠加节后检修预期，继续偏强震荡

软商品：棉花预期乐观，纸浆高
位警惕。

橡胶 供需指引并不强烈，阶段随金融氛围回暖上涨。
纸浆 需求走弱明显，高位压力加大。
棉花 利多发酵，棉价预期乐观

油脂油料白糖：天气市提前升温，
关注节日前后资金波动

油脂 节日临近，料油脂波动将加剧
蛋白粕 美豆春播天气炒作，上涨情绪点燃
白糖 国内无大驱动，外盘短期对国内形成支撑

饲料养殖：玉米种植面积增幅低
于预期，生猪供应仍较为充足

生猪 猪肉供应较为充足，猪价上行空间有限
鸡蛋 季节需求恢复，蛋价高位运行

玉米/淀粉 近月售粮压力施压，远月种植成本支撑

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_19386


