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策略摘要 

商品期货：整体短期中性； 

农产品、贵金属、内需型工业品（化工、黑色建材等）可以等待美联储决议后择机逢

低做多；原油及其成本相关链条、有色金属中性； 

股指期货：中性，等待美联储决议后择机逢低做多。 

核心观点 

■ 市场分析 

受上周美国通胀超预期走高的影响，美联储正面临通胀和衰退的选择，上周以来，衍

生品计价的市场加息预期再度走高，市场担心本周的议息会议可能加息 75bp，短期美

元指数和美债利率再度走高，对全球风险资产造成明显拖累，周一 A 股和商品出现一

定调整。本周 6 月 16 日北京时间凌晨 2:00 将迎来美联储议息会议，需要警惕对国内

情绪的拖累风险。 

近期国内稳增长的信号愈发明朗，一方面是政府稳增长决心凸显，4 月 29 日政治局会

议释放积极信号后；5 月 20 日 5 年期 LPR 利率如期下调 15bp；5 月 25 日总理在全国

电视电话会议上凸显当下稳增长的决心，随后不少地方政府纷纷跟进出台稳增长政

策，包括鼓励汽车消费、扩大消费、推动家电消费、松绑地产市场等政策。另一方

面，经济筑底也得到经济数据的验证。5 月制造业 PMI 各大分项全面回升，5 月的国内

出口同样超预期韧性，5 月的信贷数据也录得改善，金融机构贷款余额和社会融资存量

5 月分别增长 11%、10.5%，较上月多增 0.1、0.3 个百分点。高频数据也有小幅改善。

中观的 5 月国内挖掘机销量同比下滑幅度有所收敛。微观层面，公路货运流量景气指

数、货运枢纽吞吐量景气指数小幅回升，显示国内供应链和物流的阻滞情况有所改

善，并且基建 6 月专项债新增或超万亿。综合来看，目前基建发力明显，地产仍维持

低位筑底。考虑到上海、浙江等地迎来梅雨季影响施工节奏，结合本周将迎来美联储

利率决议和国内五月经济数据，A 股、内需型工业品（化工、黑色建材等）等人民币

资产建议回避短期风险，等待美联储决议过后结合高频的需求变化再择机逢低做多。 

原油链条商品则需要密切关注俄乌局势进程，以及警惕美国抛储、美伊核谈判达成带

来的调整风险，短期欧盟对俄制裁加码至原油将给整个能源链条商品提供支撑，原油

及原油链条商品短期仍将维持高位震荡的局面；有色商品方面，全球有色金属显性库

存同比和环比均处于历史低位水平，但同时也看到欧洲电价有所回落、欧洲天然气库

存有所抬升等不利因素；受俄乌局势影响，全球化肥价格持续走高，农产品基于供应
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瓶颈、成本传导的看涨逻辑目前仍较为顺畅，农产品维持逢低做多的思路；考虑到海

外滞胀格局延续以及未来潜在的衰退风险、地缘冲突风险延续、全球贵金属 ETF 持仓

仍处历史高位，我们仍旧维持贵金属逢低做多的观点。 

 

■ 风险 

地缘政治风险；全球疫情风险；中美关系恶化；台海局势；乌俄局势。 
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要闻 

国家卫健委：6 月 12 日 31 个省区市和新疆生产建设兵团新增本土新冠肺炎确诊病例

69 例（北京 29 例，内蒙古 27 例，上海 11 例，重庆 2 例）；新增本土无症状感染者 74

例（上海 26 例，北京 22 例，内蒙古 13 例，吉林 4 例，云南 3 例，广西 2 例，辽宁 1

例，浙江 1 例，重庆 1 例，四川 1 例）。6 月 13 日 0 时至 15 时，北京市新增本土新冠

病毒感染者 45 例，其中隔离观察人员 44 例，社会面筛查人员 1 例。当前涉天堂超市

酒吧聚集性疫情持续报告续发病例，疫情存在社会面扩散传播风险，北京市对酒吧等

地下场所开展大排查，并对涉疫地区连续三天开展核酸筛查。北京东城区区委新闻发

言人赵海英介绍，该区深入开展重点场所排查检查，该区共有歌舞娱乐、网吧、演出

游艺、剧本杀、密室逃脱等场所 278 家，已全部暂停营业。上海市疫情防控新闻发布

会通报，6 月 13 日 0-17 时，新增社会面 1 例新冠肺炎本土确诊病例。 

中汽协指出，受利好因素影响，5 月汽车产销呈现明显恢复性增长，乘用车产销分别完

成 170.1 万辆和 162.3 万辆，环比分别增长 70.8%和 68.2%，同比分别下降 5.2%和 1.4%。

5 月新能源汽车产销分别完成 46.6 万辆和 44.7 万辆，同比均增长 1.1 倍，市场占有率

达到 24%；1-5 月，新能源汽车产销分别完成 207.1 万辆和 200.3 万辆，同比均增长 1.1

倍。乘联会表示，5 月全国新能源乘用车市场快速恢复正常的火爆状态，5 月全国新能

源乘用车批发销量达到 42.1 万辆，同比增长 111.5%，环比增长 49.8%。5 月新能源乘用

车零售销量达到 36.0 万辆，同比增长 91.2%，环比增长 26.9%。 

日本内阁官房长官松野博一表示，关注近期日元快速走弱，如有必要，将采取适当措

施；汇率过度波动，汇率无序波动可能对经济、金融稳定产生不利影响。国财政部和

韩国央行官员表示，正在密切关注韩元过度波动。 
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宏观经济 

图1： 粗钢日均产量丨单位：万吨/每天  图2： 全国城市二手房出售挂牌价指数丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图3： 水泥价格指数丨单位：点  图4： 30 大中城市:商品房成交套数丨单位：套 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图5： 22 个省市生猪平均价格丨单位：元/千克  图6： 农产品批发价格指数丨单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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权益市场 

图7： 波动率指数丨单位：%  
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  

利率市场 

图8： 利率走廊丨单位：%  图9： SHIBOR 利率丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图10： DR 利率丨单位：%  图11： R 利率丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图12： 国有银行同业存单利率丨单位：%  图13： 商业银行同业存单利率丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图14： 各期限国债利率曲线（中债）丨单位：%  图15： 各期限国债利率曲线（美债）丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图16： 2 年期国债利差丨单位：%  图17： 10 年期国债利差丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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外汇市场 

图18： 美元指数丨单位：无  图19： 人民币丨单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

商品市场 

图20： 价格% VS 成交量%丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图21： 价格% VS 持仓量%丨单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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