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品种策略

关注度 品种 代码 趋势方向 日内区间

☆ 沪深300 IF2307 震荡偏多 3870-3930
☆ 沪金 AU2310 看多 453-457.5

☆☆☆ 沪银 AG2310 看多 5760-5860
☆☆ 螺纹 RB2310 震荡偏多 3740-3810
☆☆ 铁矿石 I2309 看多 840-865
☆☆ 焦炭 J2309 看多 2190-2270

☆☆☆ 玻璃 FG2309 看多 1660-1730
☆☆ 纯碱 SA2309 看多 1840-1910

☆☆☆ PTA TA2309 看多 5930-6040
☆ 尿素 UR2309 看多 2040-2110

☆☆ 甲醇 MA2309 看多 2290-2380
☆☆ 沥青 BU2310 看多 3740-3830

☆☆☆ 豆油 Y2309 震荡 7960-8160
☆☆☆ 豆粕 M2309 震荡偏多 3990-4070
☆☆☆ 棉花 CF2309 震荡偏多 17020-17310
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宏观：海外央行维持偏鹰，通胀数据超预期降温下美元走低

今年以来美元震荡走弱，利差驱动＞基本
面驱动，英国、欧元区紧缩预期强于美国
是主要贡献。而短期美元快速跳水主要受
到通胀降温得到确认下紧缩预期再度退坡
的支撑。

目前看尽管6月通胀超预期下行，但预计
还是很难动摇美联储7月加息25bp的决定，
不过9-12月再次加息的可能性回落，7月
成为美联储本轮最后一次加息的概率增加。

对于美元来说，一方面，美联储higher 
for longer的态度并未根本性扭转，年内
至少还有一次加息，停止加息并不意味着
马上降息。另一方面，英国、欧元区后续
基本面偏弱或难支撑货币持续紧缩，美欧
经济意外指数差还是在高位。美元大概率
还是以低位震荡为主，继续快速走跌的概
率不算太高，如果欧洲滞涨或衰退风险升
温，不排除阶段性反弹。
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宏观：通胀超预期降温推动对美联储更快暂停加息的市场押注

预计随着二手车价格回落带动核心商品价格下行、叠加住房租金回落以及劳动力市
场供需改善也有望带动核心服务通胀下行，未来美国通胀或将进一步放缓。

美国通胀超预期降温推动对美联储更快暂停加息的市场押注，预计联储7月会议大概
率加息25bp，而考虑到通胀回落或将快于预期，9-12月再次加息的可能性回落，核
心通胀的走势仍是关键。
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宏观：供给端放量主导金融数据超预期，需求端改善持续性仍待观察

6月金融数据超预期，新增贷款高基数下同比实现多增，供给端放量是主导，同时在年中时
点地方政府冲刺支撑基建配套融资、叠加MLF和LPR利率调降提振融资需求下，需求端也
存在一定改善。
M1-M2剪刀差继续走弱，现实实体经济活动仍维持偏弱状态，实体流动性偏弱下企业生产
和投资意愿依然不足。

总的来看，当前经济仍呈现弱修复状态，供给端放量是主导，需求端改善持续性仍需观察，
全年稳信贷压力不大，关注下半年微观主体活力能否真正好转。
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宏观：市场交易核心转向政策预期差

在政策博弈从预期变为现实后，市场交易核心转向政策预期差，经济和企业盈利预期
的企稳、政策逆周期特征、以及后续稳增长想象空间的打开有助于支撑风险资产的上
行。但政策非强刺激下，对政策的期待值不能过高，总需求不足仍然制约商品持续反
弹的主要因素，政策预期和现实来回拉扯下市场波动放大。

• 当前国内定价大宗对基本面定价相对充分，叠加前期政策博弈预期趋于收敛，或在
新的中枢位置维持震荡。

• 十年期国债仍在向下试探2.6%关口但有阻力，关注政策预期差，地产和外需共振，
货币政策被迫放松等可能触发因素。

• 股市仍处于磨底期，业绩期临近下波动收窄，市场风格偏均衡，关注7月会议、上
半年经济数据、中报业绩、人民币汇率等信息。

• 对于美元来说，一方面，美联储higher for longer的态度并未根本性扭转，年内至少
还有一次加息，停止加息并不意味着马上降息。另一方面，英国、欧元区后续基本
面偏弱或难支撑货币持续紧缩，美欧经济意外指数差还是在高位。美元大概率还是
以低位震荡为主，继续快速走跌的概率不算太高，如果欧洲滞涨或衰退风险升温，
不排除阶段性反弹。
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股指期货

观点：虽然总需求动量后期估计依然向下，但企业盈利下滑的过程已经完成了大部分，后续分化会是更主要
的矛盾，部分企业的盈利有望企稳回升。一方面因为外需好于预期；一方面因为很多中国企业本轮相对竞争
优势是扩大的而非缩小，全球范围内份额上升而非下降；再一方面成本下行为下游贡献了一部分利润。再考
虑估值水平较低，市场对经济和政策的预期总体也已经不高，指数的风险已经释放了大部分，后续向下空间
不大。估计未来几个月大盘指数震荡磨底。在这种环境，做多投资就变得可作为，对冲保护的比例可以下降。

操作建议：底部思维，周线MACD下跌背离中，等待止跌后，回调看多。
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黄金白银

观点：美国cpi和核心cpi均低于市场预期，创下两年来最小涨幅，美国通胀压力进一步减弱，
提振了市场押注提前结束加息的信心，贵金属上方压力骤降，顺势突破走强。

操作建议：看多。
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螺纹

观点：数据显示市场仍是正常淡季特征，库存累积，需求弱稳，产业驱动不强。海外宏观
压力减轻，国内政策操作空间扩大，工业品整体受到支撑。原料强势上涨支撑成材价格向
上。

操作：震荡偏多。
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铁矿

观点：短期刚需有回落但仍在绝对高位，对价格形成支撑。海外宏观压力减轻，美元回落，
对海外定价的品种形成支撑。另外铁矿基差较大，随着现实因素的影响加大，有收基差的
需求。

操作：看多。
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焦炭

观点：第二轮虽有博弈，但近期大概率落地，做实底部估值支撑，盘面可以提前交易第三、
第四轮预期。近期焦煤现货市场成交量价齐升，成本支撑较强。不过需要注意盘面钢厂利
润收缩至0轴附近，若钢材不能同步跟上，后续将有压力出现。

操作：看多。
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玻璃

观点：昨日产地玻璃产销再度改善，呈现价稳量升的状态，观察后续厂家去库持续性。盘
面基差较大，随着现实因素的影响增大以及国内经济预期改善，价格有向上修贴水的驱动。

操作：看多。
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纯碱

观点：近期纯碱检修增加，暂时抵消了远兴增量，库存预计先去后累，短期价格坚挺，多
头挤压虚盘空头，价格走强。远兴二期点火可能延迟，也给市场带来一定扰动。

操作：看多。
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PTA

观点：成本端PX加工费短期依然较高，有成本支撑在。ta自身近期检修增加，不过新产能
投放形成对冲。重点在需求侧政策刺激较强，加上聚酯负荷有明显韧性，需求预期向好，
带动价格稳中向上。

操作：看多。
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尿素

观点：一是自荷兰确认关闭气田消息后，引发了国际市场对于天然气供应的担忧。二是东
南亚和俄罗斯尿素工厂的停产，局部地区供应受限导致价格上涨较快。

操作：持续创新高，看多。

http://quote.eastmoney.com/unify/r/90.BK0843
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甲醇

观点：本月国内供应稳定，装置检修不多，关注新增投产装置进度。需求端刚需为主，传统需求进入
淡季，需求维持偏弱。供需维持偏弱格局，但矛盾并不大，短期维持底部震荡格局。

操作：突破箱体后的回踩，看多。
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沥青

观点：近期沥青基本面稍显乏力，华南、华东地区降雨量较大以及北方需求未到旺季可能抑制整体需
求。近期北方区域原材料通关压力逐渐缓解，市场供应量出现一定反弹。

操作建议：突破箱体上方，看多。
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豆油

观点：短期内油脂现货价格受外围利好消息支撑或延续偏强震荡，但下游成交还将维持低迷状态。本周重
点关注马棕MPOB报告公布以及USDA7月供需报告。同时黑海协议能否续签都将影响国内油脂盘面。但长
远来看，当前油脂已基本确立偏强态势，利空消息逐步消化后，油脂大幅向下的概率很低。特别是进入八
月份后，我国大豆买船进度以及数量都将对未来价格起到关键的作用。若如去年同期那样，大豆到船量少，
需求逐步增加，油脂现货价格或继续上涨。

操作建议：短线箱体，震荡。
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豆粕

观点：CBOT恢复交易，油厂套保操作，国内连盘豆粕价格高位小幅回调。美国天气市场预期不变，
未来10天降雨预计偏多，尤其是未来第二周。宏观市场对美联储加息预期较高，压制大宗商品市
场价格。建议继续关注北美天气发展。

操作建议：震荡偏多。
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棉花

观点：本年度国内现货资源趋紧，下年度疆棉减产抢收的预期较强，且下半年还有“金九银十”的
纺织旺季可以期待，下半年整体震荡向上的趋势预计还未结束。

操作建议：震荡偏多。



谢谢大家！
金信期货 研究院
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