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策略摘要

商品期货：养殖（豆菜粕、生猪）、贵金属买入套保；

股指期货：买入套保。

核心观点

■ 市场分析

国内经济结构分化延续。6 月景气指标仍弱，6 月制造业 PMI 环比持平，6 月服务业 PMI

录得 50.2，环比下跌 0.3 个百分点；分项来看：生产和新订单录分别录得回落 0.2 和 0.1

个百分点；产成品库存被动抬升 1.8 个百分点至 48.3；购进价格大幅回落 5.2 个百分点

至 51.7。6 月 19 日央行行长发言，核心包括以 7 天期逆回购利率为核心的利率走廊机

制、收窄利率走廊宽度、通过买卖国债调节流动性等；旨在强化利率调控，减少数量型

工具的依赖，提升货币政策的有效性和市场化水平。需要关注后续国内经济预期和实物

工作量变化以及本周公布的美国非农数据。

本周海外政治事件较多。7 月 1 日，出口民调显示，极右翼政党“国民联盟”取得了立法

选举中最高的成绩，得票率 34%；极左和左翼组成的新人民阵线以 29.1%位于第二；马

克龙领导的中间派联盟排位第三，得票率 20.5%；出口民调，是调查机构在投票站出口

处对刚刚走出投票站的选民进行的一项调查，一般和最终选举结果相差无几。超过 12.5%

选票的候选人可以于 7 月 7 日进入第二轮选举。此外，7 月 4 日还将迎来英国大选，目

前英国的极右翼民调支持率仅有 16%，影响相对较小。与此同时，美国大选进程迎来特

朗普利好，美联邦最高法院裁定特朗普在“公职行为”上享有总统豁免权，需要观测民主

党应对措施及最新动态。

商品方面。近期北方高温，南方温度亦逐渐上升，随着时间推移，水电在 7-8 月过后将

季节性回落，火电负荷将增加，关注国内电力缺口对应双焦以及高能耗的铜、铝、硅、

螺纹等商品。农产品方面，美国目前土壤墒情良好，降雨量逐步下降下，关注 6 月底或

7 月可能的干旱信号。贵金属方面，美元短期仍偏强，需等待降息计价回升的多配契机。

能源板块关注地缘局势恶化风险。

■ 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

6 月，上海二手房共计网签 26374 套，环比增加 41.1%。据安居客上海监测，该网签数

据不仅创下今年新高，更创下 2021 年 6 月以来最高单月成交纪录。

广州“5.28”楼市新政落地一个月，房地产市场的交易活跃度明显提升。统计显示，5 月

26 日至 6 月 25 日，广州市二手住宅网签宗数为 10456 宗，环比增长 33.4%，创下 2023

年 4 月以来的新高。

深圳市国资委以开展对标世界一流企业价值创造行动为牵引，以提升发展质量效益效率

为主线，加强统筹谋划，精心组织实施，全力构建“示范企业+直管企业+重要子企业”

梯度推进的建设世界一流企业发展格局。其中，提出遴选首批 38 家企业打造专业领军

优势企业。

国务院国资委召开中央企业环保低碳工作会。会议指出，国资央企要深刻认识做好环保

低碳工作的重要意义，统筹推进产业转型、污染治理、生态保护、应对气候变化，加强

减污降碳协同治理，以高水平保护支撑高质量发展。

欧元区 6 月 CPI 初值同比升 2.5%，预期升 2.5%，5 月终值升 2.6%；环比升 0.2%，预期升

0.3%，5 月终值升 0.2%。欧元区 6 月核心 CPI 初值同比升 2.8%，预期升 2.8%，5 月终值

升 2.9%；环比升 0.4%，5 月终值升 0.4%。
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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：%

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

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

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：%

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：%

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：%

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：%

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：%

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：%

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

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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