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一、期货市场表现回顾 

1、商品期货：  

2025 年 5月首周，部分宏观数据和基本面利空共振影响下商品期货整体价格下

行，投资者普遍降低多头仓位，仅贵金属品种相对表现坚韧。次周中美工作组在日

内瓦就关税贸易问题谈判发布暂停互相制裁的超预期成果，盘中开始提振市场价格，

但由于石油石化、煤炭等原材料因零售预期、天气等原因短暂涨价后向下反弹，且

地产链表现并未因刺激和托底政策而有好转迹象，黑色系及建材类品种表现疲软，

月底整体进入短期降价趋势。 

 

图 1：南华商品指数 

 

数据来源：私募排排网高阶分析，数据截止至 2025年 5月 30 日 

 

图 2：南华商品指数滚动 20日时序波动率 
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数据来源：私募排排网高阶分析，数据截止至 2025年 5月 30 日 

 

图 3：南华商品指数滚动 20日时序波动率分位数 

 

数据来源：私募排排网高阶分析，数据截止至 2025年 5月 30 日 

 

截止 5月 30 日，南华商品指数月度涨跌幅为-2.40%。从各南华综合指数来

看，在本月南华有色金属指数跌幅最小，月度涨跌幅约为-0.31%，南华黑色指数跌

幅最大，月度涨跌幅约为-5.16%。 

表 1：南华商品指数表现 

指数简称 
区间收益率(%) 

5 月份涨跌幅 近一年涨跌幅 

南华商品指数  -2.40% -13.84%  

南华金属指数  -1.36%  -15.12% 

南华工业品指数  -2.74%  -20.14% 

南华黑色指数  -5.16%  -26.58% 

南华农产品指数  -0.75%  -3.28% 
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南华能化指数 -3.87%   -24.50% 

南华有色金属指数  -0.31%  -11.06% 

南华贵金属指数  -0.74%  20.37% 

数据来源：私募排排网高阶分析，数据截止至 2025年 5月 30 日 

 

2、股指期货： 

5月，股指表现整体好于商品期货品种。核心指数在月初“一行一局一会”新

闻发布会和中美日内瓦会谈后资金情绪好转，短期多头趋势明显，后进入震荡行

情。截至 5月 30 日，上证 50、沪深 300、中证 500、中证 1000指数的涨跌幅分别

为 1.73%、1.85%、0.70%、1.28%。 

 

图 4：股指期货主力合约基差 

  

数据来源：私募排排网高阶分析，数据截止至 2025年 5月 30 日 

 

图 5：股指期货主力合约年化贴水率 

 

数据来源：私募排排网高阶分析，数据截止至 2025年 5月 30 日 

 

二、CTA 策略表现回顾 
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对于 CTA策略的整体表现情况，我们可以通过排排网·主观 CTA策略指数、排

排网·量化 CTA 策略指数，以及主观/量化的趋势/套利/多策略指数来观察不同策

略整体运行情况。 

1、主观 CTA 与量化 CTA 

本月，截止至 2025年 5月 30日，主观 CTA策略表现略弱于量化 CTA策略，本

月，量化 CTA策略指数收益为 0.95%，主观 CTA策略指数收益为 0.56%。 

近一年以来，主观 CTA策略表现优于量化 CTA策略，量化 CTA策略指数收益为

8.37%，主观 CTA 策略指数收益为 8.60%。 

图 6：排排网·主观 CTA策略指数、排排网·量化 CTA 策略指数累计收益 

 

数据来源：私募排排网高阶分析，数据截止至 2025年 5月 30 日，统计范围仅限于我司代销产品，指数表现仅

供参考。 

2、主观/量化 CTA的趋势/套利/多策略 

对于 CTA的细分策略，可以具体分为以下六类：主观趋势、主观套利、主观多

策略、量化趋势、量化套利和量化多策略，针对以上策略的表现，可以根据相应的

排排网策略指数进行观察。 

量化 CTA 与主观 CTA：本月，截止至 2025年 5月 30日，在量化 CTA策略中，

量化趋势策略收益相对较高，量化套利收益相对较低。在主观 CTA策略中，主观多
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策略策略收益相对较高，主观趋势策略收益相对较低。 

趋势策略：本月，截止至 2025年 5月 30日，量化趋势策略表现弱于主观趋势

策略，本月，量化趋势策略指数收益为 0.73%，主观趋势策略指数收益为 0.83%。

近一年以来，量化趋势策略指数收益为 7.90%，主观趋势策略指数收益为 8.44%。 

套利策略：本月，截止至 2025 年 5月 30日，量化套利策略表现弱于主观套利

策略，本月，量化套利策略指数收益为 0.40%，主观套利策略指数收益为 0.90%。

近一年以来，量化套利策略指数收益为 4.77%，主观套利策略指数收益为 8.47%。 

多策略：本月，截止至 2025 年 5 月 30日，量化多策略表现弱于主观多策略，

本月，量化多策略指数收益为 0.49%，主观多策略指数收益为 1.01%。近一年以

来，量化多策略指数收益为 10.37%，主观多策略指数收益为 9.69%。 

图 7：排排网·CTA细分策略指数 

 

数据来源：私募排排网高阶分析，数据截止至 2025 年 5月 30 日，统计范围仅限于我司代销产品，指数表现仅

供参考。 

 

表 2：排排网·CTA策略指数 

指数简称 近一个月 最近一年 

排排网·主观套利策略指数 0.90% 8.47% 

https://fof.simuwang.com/details/index/IN000002GD
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排排网·量化趋势策略指数 0.73% 7.90% 

排排网·主观多策略策略指数 1.01% 9.69% 

排排网·量化多策略策略指数 0.49% 10.37% 

排排网·主观趋势策略指数 0.83% 8.44% 

排排网·量化套利策略指数 0.40% 4.77% 

数据来源：私募排排网高阶分析，数据截止至 2025 年 5月 30 日，统计范围仅限于我司代销产品，指数表现仅

供参考。 

 

四、总结 

5月市场宏观波动率整体下行，未来大宗商品价格运行或偏震荡。贵金属价格

在国际经济去美元化和区域化背景下或有中长期托底支持，并且在未来一段时间美

国经济衰退的风险可能愈发加剧的背景下，各国增配黄金的意愿大概率较强。由于

黄金价格在前期达到新高后阻力较高，但在三大评级机构下调美国主权信用后又有

短期支撑，黄金高位宽波震荡的格局较为明确。与之相对的是能化板块的预期弱势

整理，全球经济中期较为疲软叠加贸易摩擦脉冲式加大，因此今年以来原油等品种

价格处于弱势，三季度来临后产业进入传统旺季，一定程度上形成短期支撑。从波

动率方面，5月市场时序及截面均有下行，但管理人产品整体收益表现较为可观，

且部分趋势类策略收益不及预期可以接受，当下波动率较弱的背景下可考虑提前布

局部分基差套利类型策略。 

 

 

风险提示： 

本文信息来源于公开资料或对投资经理的访谈，相关数据仅为排排网财富研究之用，不代表对数据来源真

实性、准确性、完整性的实质性判断和保证，不构成任何宣传推介及投资建议，请投资者谨慎参考。 

投资有风险，本文涉及基金的过往业绩不预示其未来表现，基金管理人管理的其他基金的业绩并不构成基

金业绩表现的保证，我司未以明示、暗示或其他任何方式承诺或预测产品未来收益。投资者应谨慎注意各项风

险，认真阅读基金合同、基金产品资料概要等销售文件，充分认识产品的风险收益特征，并根据自身情况作出

投资决策，对投资决策自负盈亏。 
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品来源为排排网财富，同时载明内容域名出处。 

 


