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品种 交易逻辑 多空观点 操作建议

豆粕

国内原料紧张情况虽整体有所缓解但仍有缺口，由于海关政策再度变化，原料入库节奏难以
提升，油厂接单大幅减少，现货表现偏强。中期来看，美豆种植进度远超去年同期，在厄尔
尼诺影响下，新季美豆产量有望大幅增加。USDA5月报告调增美豆单产至52蒲/英亩，产量升
至1.23亿吨，南美产量基本定产。巴西发运维持高位，中期国内供应趋于增加，后续油厂仍
面临累库压力，供强需弱格局难以破解，施压远月09合约。
短期看，国内养殖端月度计划出栏量回落，而市场猪价持续低迷震荡，市场交投情绪悲观。
天气转热后猪肉消费提振有限，生猪出栏均重仍在120kg以上偏高位置，规模场仍有降重意
愿，利空豆粕需求。仔猪补栏增加，但短期内尚难支撑需求。

中长线看空

长线空单适
量持有

短线空单逢
低止盈

油脂

全球油料丰产，油脂供强需弱；国内植物油库存尚处高位，总供应宽松。国内棕油消费季节
性转旺前期国内外进口严重倒挂，国内到港压力放缓，棕榈油库存季节性回落；而油厂受到
海关政策调整，供应端有所反复，但供需宽松预期不变，随着终端需求边际增速放缓，预计
豆油库存将有所抬升。
国外方面，东南亚处季节性增产季，前期产量损失将较快弥补；油厂开机受到检疫扰动，但
中长期豆油供需宽松预期不变。预计油脂走势偏弱。

震荡偏空

短空操作，
控制仓位，
不建议底部
追空

棉花

目前，种植面积和天气依旧是市场关注焦点。新疆棉区将迎第二次降雨，影响范围更大，或
再度影响棉花出苗，棉价强势运行。美国农业部大幅调增棉花消费，形成利多，美棉大幅上
扬。但价格的上涨，引起纺企的观望情绪，淡季下，订单跟进不足，补库整体谨慎，在棉价
再度创下阶段新高后，强预期与弱现实的博弈或加剧，高位风险增大。操作上，前期多单逢
高减仓止盈，观望为主。

高位震荡，
短线有回落
风险

多单减仓，
观望为主
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品种 交易逻辑 多空观点 操作建议

双焦 供应支撑较为有限，周边需求虽有改善，但成交弱势未改，反弹基础并不牢固，期
价重归弱势。
但进口煤价格仍有不确定性，与煤炭价格比值运行至低位，双焦低库存下，一旦需
求变动，价格或有反复。近期跌势或有放缓

反弹失败后震荡
下挫，短期偏弱。

空单持有，严格
依据短周期设置
止损位。

尿素 基本面目前缺乏利多题材支撑，期现货价格联动下挫，市场情绪悲观，现价弱势未
止，跌幅扩大。
不过，期货市场利空预期逐渐兑现，期价继续扩大贴水幅度，且期价已经运行至水
煤浆成本附近，部分技术指标临近超卖，期价短期继续追空风险加大。

短期反弹失败，
期价破位加速下
挫

高位空单持有或
减持观望，不宜
追空

煤炭化工
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品种 交易逻辑 多空观点 操作建议

原油

原油供需基本面仍有支撑，汽柴油裂解价差反弹，银行业危机暂未引发全球系统性经济危
机，美国就业市场依旧强劲。OPEC+5月起自愿减产，加拿大重要产油区艾伯塔省野火仍在，
至少24万桶/日的原油产量将受影响。俄罗斯4月减产履行率较高，美国汽车出行消费旺季
即将来临，预计原油有望反弹。

震荡偏多 逢低做多

L&PP L供给端环比压力较PP要小，此次受宏观影响，跌幅较大，做多L-PP价差。
L-PP价差走
强

做多L-PP价
差
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品种 交易逻辑 多空观点 操作建议

螺纹钢

供给端钢厂复产，产量有回升预期；需求端地产缺口难补、基建需求上方空间有限，
转入淡季，高频成交数据疲弱，需求弱势难改；宏观面，海外金融风险扰动较多，
国内宏观经济数据表现不佳，政策预期强化。多空交织下，预计短期承压震荡趋弱
运行。

承压震荡 观望为主

纯碱
远兴阿碱项目1号锅炉点火，2号锅炉计划10天后点火，下游采购谨慎，更无意愿囤
货，预计短期仍延续弱势态势。目前2309价格下穿氨碱法成本线，还未触及联产法
成本线，短期或延续跌势，前期空单可继续持有，关注逢高做空的机会。

延续弱势
空单继续持
有
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品种 交易逻辑 多空观点 操作建议

黄金
中期看，美联储加息基本结束，高息状态导致银行业危机蔓延，经济衰退担忧加剧，金
价创造历史新高后进入技术回调状态，极有可能在技术回调结束后延续趋势性上涨；
短线看，金价正在经历技术震荡和回撤；在回撤过程中充满震荡

中线看多

短线小幅回
落

长线多单适
量持有

短线空单逢
低止盈

白银

  银价反弹力度和反弹幅度略小于黄金，银价尚未突破小前高，无序震荡更多；中期银
价继续上涨；

短线银价小幅震荡回撤，适度回调；

中线看多

短线小幅回
落

长线多单适
量持有

短线空单逢
低止盈

股指期货
（IF）

A股仍处于投资机遇期，市场机会大于风险；但经济内生动能改善仍需时日，大盘有希
望带动股指期货一起有序慢牛上涨，短线震荡为主；
坚持震荡思路，多抛低吸；

短线看多
短线多单逢
高止盈
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