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    今天一上班，我们年轻的小哥哥同事的T恤衫，身背四个大字“運気上昇”，健步向我们走来。国内股市的老投机客，
普遍都有些迷信的传统，宁红不绿是约定俗成的穿衣潜规则。由于五一长假期间，原油期货近月暴涨20%+，所以，今
天国内商品期货的平稳过节衔接是大家共识，收盘后高保证金将回归常态水平。

    運気上昇，这个日系风，与国内所谓的红五月也有不谋而合的对接，但美股又似乎有所谓的黑五月的说法，因此日
系风到底跟中国还是跟美欧，留待今年的特殊时期来检验待定。

    轻松一些的讨论是，国内的所谓红五月的说法，从何而来？经各方求教，大致的典故来源是，最早起源于国内6、70
年代的大战红五月，抓生产保任务的横幅，北半球的生产生活和基层工作，五月是上半年最利于拼绩效的一个月，改

革开放初期的一些大中型企业的生产车间，也会见到类似大战红五月的横幅。口号意在鼓劲，物质生产没有进入全面

过剩之前，大战红五月其实是一种抓生产赶进度的数量型召唤。

    投资投机市场的红五月说法，疑似是从5.19行情才开始，上证指数的画线数浪派，那时候津津乐道学风正浓，满街
的证券金融类杂志也代表了勤奋好学的国内新股民群体的精神风貌。不过，上证指数的代表性在2010年之后不断降
低，我们从季节波动对比的近十年窗口类比，近10年上证指数的5月收益均值仅-0.3%，且15年之后5月几乎都是意兴
阑珊的表现。近十年真正的红盘月，比较一致的指向红二月，红十月和红12月。同时，时间窗告诉我们，年度黑收益
的两个月份，集中在6月和8月。

    这样说起来，我们的小哥哥同事在春节前披一件“運気上昇”的衫子，才更有日系风仙人指路的预言感。
好在，我们从国内五一节后第一天的股指波动表现看，基本没受长假期间股汇波动的影响，包括上证指数在内的国内

市场大中小各类指数，均收出了包覆阳线，大权重指数依托20天线横盘防守平稳，而深市为代表的中小创指数则形成
依托20天线作为通道支持的延续回升表现。
    今年的特殊时期下，国内股指的走势不但具有响应五红月元气森林召唤的代入感，同时也开始呈现与美股高低位背
离波动的日系风特质。

    美股有传统上的五月卖股不回头的说法，今年从振荡波动角度，美股继续复制民俗投资谚语的可能性也不小。美股
的黑五月振荡消化，从翻版角度也是国内春节后股指波动的一个映射反应，疫情初步得到控制或者说峰值逐步确认

后，经济活动负面影响的消化反应还需要继续，利空还未真正出尽，不至于出现系统风险叠加冲击，各自求相对区间

平稳的反复消化而已，加上美股的位置要说低也真不低，横向荡半年又不破3月低点，都是大家羡慕的有韧性了。

    商品期货今天过节后的衔接消化表现中，内外价差的牵制消化是一个压抑波动的线索，原油和经济作物农副品种，
大多如此。一个题外话是，随着今晚国内商品期货夜盘恢复交易，在美油近月动不动10-20%的波幅下，国内原油期货
和能化上游品种，扶不住外盘的波幅啊，来回奔波根本跟不赢，咋办？这可能也是希望恢复夜盘来及时对冲消化外盘

波动的初衷下，今年的一个新情况。这时候，我们倒提倡能化系列品种，对于原油近月的波动继续无感化压缩波动空

间，将波幅跟外盘美油和布油的三月期合约来后移对接，或许是一个免于来回奔跑消耗的好办法，传统上贸易环节进

口集中的品种，3月期是一个约定俗成的进口点价周期，所以滞后后移三月期，避免了夜盘初期疲于奔跑跟不赢外盘波
动的无奈，也照顾了国内原油能化品种定价基准比外盘高太多的现实。
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