
 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明 

 

 

策略摘要 

商品期货：贵金属逢低买入套保；黑色、农产品、能源、有色中性； 

股指期货：买入套保。 

核心观点 

■ 市场分析 

国内经济预期再度面临考验。继前瞻的 PMI 指标显示 5 月国内经济仍偏弱后，5 月的

国内出口超预期回落，重点是国别上对东盟出口出现转弱，商品品类上劳动密集型行

业出口转弱，后续持续性仍待观察，国内经济预期进一步下调的风险上升。在大宗商

品价格止跌企稳后，我们认为本轮调整基本计价了此前的经济预期下修以及 5 月经济

仍偏弱的现状，后续或将进入震荡阶段，在稳增长预期以及验证经济内生动力间寻找

新的平衡。总体而言，目前驱动逻辑并未发现显著变化，并不建议过早参与左侧。 

美国债务上限事件告一段落。5 月 28 日，美国总统拜登和国会众议院共和党籍议长麦

卡锡均表示已就提高债务上限达成一致。从影响来看，近期美债利率和美元指数的反

弹趋势有望延续，对股指有一定支撑，对商品影响则较为有限。债务上限提高后，财

政部国债发行量增加，叠加美联储官员近期释放偏鹰的信号，将支撑近期美债利率和

美元指数反弹趋势；商品整体受该因素影响较少，近 7 轮样本显示，债务问题解决后

一周，CRB 商品表现平平，主要的商品分项仅录得 0.5%左右的平均涨跌幅，且样本上

涨概率并不突出。 

商品分板块来看。短期内外经济预期承压对整体商品均带来考验，从工业品的实际工

作量来看，地产相关的黑色建材消费量有边际承压，而涉及汽车、基建、地产后端的

有色消费量相对坚挺，短期市场悲观情绪有所出清，但持续向上的动力仍偏弱，继续

关注政府加码稳增长政策的信号。贵金属在美联储政策平台阶段中能取得稳定上涨的

收益，因此建议把握逢低买入套保的机会。 

■ 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）。
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要闻 

我国外贸连续 4 个月保持正增长。据海关统计，5 月份我国进出口 3.45 万亿元，同比

增长 0.5%。其中，出口 1.95 万亿元，下降 0.8%；进口 1.5 万亿元，增长 2.3%；贸易顺

差 4523.3 亿元，收窄 9.7%。按美元计价，5 月份我国进出口 5011.9 亿美元，下降

6.2%。其中，出口 2835 亿美元，下降 7.5%；进口 2176.9 亿美元，下降 4.5%；贸易顺差

658.1 亿美元，收窄 16.1%。前 5 个月，我国进出口总值 16.77 万亿元人民币，同比增

长 4.7%。其中，出口 9.62 万亿元，增长 8.1%；进口 7.15 万亿元，增长 0.5%；贸易顺差

2.47 万亿元，扩大 38%。前 5 个月，我国出口机电产品 5.57 万亿元，增长 9.5%，占出

口总值 57.9%。其中，汽车出口 2667.8 亿元，增长 124.1%。 

证券时报报道，继 6 月 6 日报道多家国有大行将下调存款利率，人民币、美元币种均

有涉及之后，从多个信源获悉，6 月 8 日起，多家国有大行将正式调整人民币存款利

率。其中，有大行调整人民币存款挂牌利率，活期存款挂牌利率较此前下调 5 个基点

至 0.2%，定期存款整存整取产品中，3 个月期、6 个月期、1 年期挂牌利率保持不变，

分别为 1.25%、1.45%和 1.65%，2 年期挂牌利率下调 10 个基点至 2.05%，3 年期和 5 年

期挂牌利率均下调 15 个基点分别至 2.45%和 2.5%。此外，零存整取、整存领取、存本

取息品种的挂牌利率保持不变，通知存款挂牌利率保持不变。 

  



宏观大类日报丨 2023/06/08 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   3 / 7 

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 
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