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每周黑色分享

一、黑色淡季预期余额已不多，宏观是否还有牌可打？

结论：二季度淡季强预期对盘面的影响逐渐弱化，6月（距离7月份的zzj会议还有一段时间），

接近政策真空期，整体缺乏方向性的驱动，市场在强预期和弱需求之间切换到反映弱需求，

现阶段套保策略上以短周期做震荡波段为主。回到宏观政策⼯具上，当下在资⾦价格上，

配合发债/化债，拉动出口，撬动消费，下半年降息降准（降国债票息和融资成本，⼈⺠币

适量贬值）或将还有空间。

 宏观：5月中国PMI环比走弱+国内财政政策组合拳交易完毕+美就业数据强劲，降息时

间延后，次数降低到一次+有色铜、贵⾦属⾦银由⽜市转为震荡==》总体上宏观情绪弱化，

预期抬升还需进一步政策刺激。

 现阶段宏观政策主要体现在地产+国债上，地产主要是求稳，国债是提供流动性，还是在

解决资⾦流量的问题。要完成全年5%的目标，二季度底线在5%，三四季度平均要在

4.5-5%之间，这个目标的实现仍需宏观政策继续发⼒。那么回到宏观政策⼯具上，当下

在资⾦价格上，配合发债/化债，拉动出口，撬动消费，下半年降息降准（降国债票息和

融资成本）或将还有空间。
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二、一年一度⼜吹来了限产⻛么？

结论：假设24年对标23年粗钢产量平控的话，年度减产压⼒在1.3%，低于往年⽔平，现

阶段从量级⻆度，市场提振效果有限，具体执⾏⼒度和强度仍有待跟踪。

数据来源：wind、上海钢联、国金期货研究所

（此为基本⾯分析，具体完备交易策略还请详询国⾦期货研究所）
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