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关注五一重要经济数据，做好假期风险管理 

市场分析 

5月1日至5月5日将迎来国内的五一假期。假期期间共跨越3个交易日，假期前后重要的数据和事件主要有：中国4

月PMI，欧美一季度GDP初值，日本央行利率决议，美国4月非农，欧佩克+会议，美联储的利率决议等。复盘过去

11个五一假期样本：1、国内股指的假期季节性特征显著，整体国内股指在节后二十个工作日内（首月）呈现持续

走高态势，中小盘（中证500和中证1000）首日和首周样本录得上涨概率较高；2、商品分板块，重点关注假期期

间的出行消费对原油价格的影响；对于化工、煤焦钢矿等工业品关注国内稳增长和供给侧等变量，农副产品表现

偏弱，月度季节性有下行的压力。 

4月政治局会议定调积极。4月25日，我国召开政治局会议，“今年经济呈现向好态势”“外部冲击影响加大”定调当下

经济判断，对于宏观政策，会议表示“加紧实施更加积极有为的宏观政策，用好用足更加积极的财政政策和适度宽

松的货币政策，适时降准降息”，此外“提高中低收入群体收入”、“推进城市更新和城中村、危旧房改造”等措词也

值得关注。中国一季度GDP同比增长5.4%，延续去年以来持续稳中向好、稳中回升的态势。4月28日，国新办举行

新闻发布会，发改委表示我国将出台实施稳就业稳经济推动高质量发展的若干举措，一些增量政策将在6月底前推

出。国家发展改革委下达今年第二批810亿元超长期特别国债资金，继续大力支持消费品以旧换新。 

关税事件对情绪冲击告一段落，后续关注对经济影响。近期特朗普关税政策“反复横跳”。4月21日，美国商务部宣

布对东南亚四国（柬埔寨、马来西亚、泰国和越南）晶体光伏电池（无论是否组装成组件）反倾销与反补贴税终

裁税率，其中个别柬埔寨企业反补贴税高达3403.96%，越南“全国实体”倾销税达271.28%。4月23日，特朗普称或

将“大幅降低”对中国的关税，但不会为零。4月24-29日，美方在对华关税问题上不断释放混乱甚至相互矛盾的信号，

中国外交部多次否认中美就关税问题进行磋商谈判。4月29日，美媒爆特朗普拟调整汽车关税政策以减轻冲击，原

定5月3日生效的25%汽车零部件关税将进行调整。重点关注目前美国关税谈判进展：韩国、印度已与美国达成初步

共识，美国财长称印度很可能成为首批与美国签署贸易协议的国家之一，第一份贸易协议可能会在本周或下周达

成；日美财长讨论确定市场决定汇率，日本经济再生大臣赤泽亮正将于4月30日至5月2日前往美国，开展日美第二

轮谈判，日本据称考虑增加购买美国大豆。新加坡正在就美国在制药和芯片关税方面的让步进行谈判。欧盟与美

谈判已开启。欧元区4月综合PMI几乎停滞，主要受到服务业收缩的拖累。加拿大现任总理马克·卡尼领导的执政党

自由党在当地时间4月28日举行的联邦众议院选举中获胜，卡尼发表胜选讲话，称将与特朗普讨论加美关系。特朗

普表示，在接下来大约两个月时间里，美方将优先与18个贸易伙伴进行谈判，目前尚不清楚这18个贸易伙伴具体

包括哪些国家和地区。美国4月Markit综合PMI创16个月新低，信心挫、价格涨，制造业好于预期。泽连斯基公布

与特朗普会晤细节，强调实现全面、无条件停火。普京与美特使确认，俄愿无先决条件与乌谈判。且普京宣布卫

国战争胜利80周年庆典期间（即5月8日零时至11日零时）采取停战措施。美财政部Q2借款预期大幅上调超三倍至

5140亿美元，剔除债务上限影响后，借款需求不增反降。美国财长被森特表示本周或下周将针对美国债务上限问

题宣布X Date。远端关注海外或将逐步开启滞胀的宏观环境的可能。 

商品后续关注基本面的传导，长期关注滞胀配置。从2018年的关税复盘来看，加征关税事件呈现先交易需求下行，

后交易通胀上升，对于黑色、有色等工业品需要警惕来自美股调整的情绪冲击，近期需关注美乌矿产框架协议落

地情况。此外，全球最大铜矿之一秘鲁安塔米纳铜矿发生事故，对铜价也带来支撑。而农产品需求相对稳定，关

税带来的价格上行波动概率更大，农产品中关注豆棕价差的变化。中国已经自1月中旬起停止预约采购美国产大豆

和玉米，并增加了从巴西等国的采购。能源方面，原油价格下移，IEA月报下调今年石油需求预期，供应方面，

OPEC+的增产决策加剧了油市供应过剩，中期基本面供给偏宽松看待。由于特朗普关税政策的高度不确定性，近

期 

需警惕黄金走势的情绪化和回调的风险。 
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策略 

商品和股指期货：整体中性，等待基本面验证。 

风险 

地缘政治风险（能源板块上行风险）；全球经济超预期下行（风险资产下行风险）；美联储超预期收紧（风险资产

下行风险）；海外流动性风险冲击（风险资产下行风险）。 

 

要闻 

 

今年以来全国消费品以旧换新市场需求十分旺盛，多数地区首批补贴资金使用比例已达到较高水平。近日，国家

发展改革委已印发通知，会同财政部及时向地方追加下达今年第二批810亿元超长期特别国债资金，继续大力支持

消费品以旧换新。（华尔街见闻） 

美国《华尔街日报》28日援引知情人士消息称，美国总统特朗普预计将采取措施减轻其汽车关税政策带来的冲击：

防止对进口汽车征收的关税与其他已加征关税叠加，同时放宽部分用于美国本土汽车制造的进口零部件关税。根

据知情人士说法，这一决定意味着，已支付美政府汽车关税的汽车制造商不会再被加征钢铝等其他关税。该决定

将具有追溯效力，意味着车企已缴纳的此类关税有望申请退还。（环球网） 

美国财政部长贝森特周一表示，美国的许多主要贸易伙伴都提出了“非常好的”建议以避免美国征收关税，而印度

很可能成为首批与美国签署贸易协议的国家之一。贝森特表示，第一份此类贸易协议可能会在本周或下周达成，

但没有透露更多细节。（华尔街见闻） 

初步结果显示，加拿大现任总理马克·卡尼领导的执政党自由党在当地时间4月28日举行的联邦众议院选举中获胜，

但并未获得众议院多数席位，将组成少数政府。据悉，自由党目前已获得158个席位，成为议会第一大党。保守党

目前获得143席。（央视新闻） 

加拿大总理卡尼：与美国的贸易体系已经结束，将加强与欧洲、亚洲的贸易关系；将与美国总统特朗普讨论两个

主权国家之间未来的经济和安全关系；是时候将加拿大建设成为一个能源超级大国。（wind） 

美国财政部上调了对本季度联邦借款规模的预估，以反映初始现金余额远低于此前预测，这是由于国会尚未能提

高联邦债务上限。4月28日，财政部声明称，目前预计4-6月的净借款规模为5,140亿美元，高于2月时预估的1,230

亿美元。按照惯例，财政部在先前的预测中假设债务上限将会被提高或暂停，但议员们至今仍在就此问题磋商。(华

尔街见闻) 

美国财长贝森特：还没有（针对债务上限问题）形成一个新的X Date。本周末、或下周将形成这样一个X Date。(华

尔街见闻) 

 

 

 

 

 

 

 



  

 

2025年期货市场研究报告  请仔细阅读本报告最后一页的免责声明 
      

FICC日报 | 2025-04-30 

第 3 页 第 3 页 

 

图表 

图1：花旗经济意外指数 ............................................................................................................................................................ 4 

图2：30大中城市商品房成交面积（周度） ............................................................................................................................ 4 

图3：30大中城市城市商品房成交面积（日度） .................................................................................................................... 4 

图4：五大上市钢材消费量 ........................................................................................................................................................ 4 

图5：10Y中美国债利差 ............................................................................................................................................................. 5 

图6：2Y中美国债利差 ............................................................................................................................................................... 5 

图7：美元兑主要汇率周环比 .................................................................................................................................................... 5 

图8：美元指数走势 .................................................................................................................................................................... 6 

图9：利率走廊 ............................................................................................................................................................................ 6   



  

 

2025年期货市场研究报告  请仔细阅读本报告最后一页的免责声明 
      

FICC日报 | 2025-04-30 

第 4 页 第 4 页 

宏观经济 

 

图1：花旗经济意外指数 图2：30大中城市商品房成交面积（周度）  

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

 

图3：30大中城市城市商品房成交面积（日度） 图4：五大上市钢材消费量 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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利率 

 

图5：10Y中美国债利差 图6：2Y中美国债利差 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

外汇 

 

图7：美元兑主要汇率周环比 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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图8：美元指数走势 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

 

图9：利率走廊 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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