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品种 短期（1周） 中期（1月） 

股指 震荡 看跌 

国债 震荡 看多 

原油 看跌 震荡 

螺纹 震荡 震荡 

铁矿 看涨 震荡 

有色 看涨 震荡 

橡胶 震荡 震荡 

塑料 看涨 看跌 

白糖 震荡 震荡 

豆粕 震荡 看跌 

豆油 震荡 震荡 
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上周期市热点： 

 股指期货 1607 上周收于 3013.2 点，下跌 0.76%，股指微幅震荡。美元指数上涨 1.45%，收于 95.53。美黄金上

周上涨 1.34%，收于 1319.1 点。上周有色品种涨跌不一，沪铜 1608 收于 35970，上涨 1.15%，锌 1608 下跌 0.96%，

收于 15495。上周黑色普遍重挫，螺纹 1610 收于 2126，上涨 2.51%，铁矿 1609 收于 385，上涨 3.36%。化工品普遍

下跌，塑料 1609 收于 8875，上涨 2.60%。PTA1609 上周收于 4688，下跌 0.42%。橡胶 1609 合约收于 10845，下跌

0.82%。上周农产品涨跌不一，白糖 09 合约下跌 1.31%，收于 5705。棉花 1609 收于 13345，下跌 1.00%。国内连豆

粕 1609 下跌 1.64%，收于 3177，连豆油 1609 下跌 0.51%，收于 5910。 

 

上周宏观消息： 

英国退欧，风暴可能陆续来袭？ 

重要的事情说三遍：脱欧、脱欧、脱欧！6 月 20-24 日当周，各大金融市场均围绕英国脱欧公投运行，随着脱

欧派最后关头成功逆袭，避险情绪急剧上升，英镑、欧元、股票、原油等风险资产哀鸿遍野，黄金、日元等避

险资产冲上云霄，英镑兑日元高空跳水 2800 点；然而，这只是多米诺骨牌倒下的第一块，英国央行开闸放水、

过百万人呼吁二次公投、美联储加息熄火等风暴可能将陆续来袭！虽然公投后英镑兑美元一度暴跌 1800 点，但

目前英镑的反弹仍只是投机性空头获利回补所致，市场对英镑的信心远未恢复，甚至英国央行更有扩大宽松的

可能，这使得英镑未来前景难以乐观，或将再度大幅下挫；而作为“受伤最深”的欧元区，其货币欧元的前景

显然也难以乐观，加之欧洲央行立场很可能鸽派，欧元很可能随英镑一起二次探底。虽然在大家默认了脱欧结

果后市场暂归平静，但抄底英镑仍有相当大的风险；荷兰合作银行人文英镑面临持续下行压力，料跌向 1.27；

法国兴业银行认为，时机成熟时，英国央行可能宽松货币政策；预计英镑兑美元可能跌至 1.20-1.25；苏格兰

皇家银行更是认为，英镑可能下测 1.20。 

 

本周市场展望： 

本周经济数据密集，外围重点关注美国 5月 PCE 物价指数与欧元区 6月 CPI 初值。若美国 5月通胀指标保持稳

健上升，不排除加息预期重新升温，利多美元。国内方面，重点关注 6月官方制造业 PMI。 

 6 月 27 日，星期一，中国公布 5 月规模以上工业企业利润同比，美国公布 6 月 Markit 服务业 PMI 初值与综合

PMI 初值。 

中国 4月规模以上工业企业利润同比增长 4.2%，与前值相比，增速有较大幅度的回落。除基数效应外，其主要

原因是工业产品销售增速回落、投资收益由升转降和营业外净收入增长放缓。除此之外，5 月领先指标显示工

业活动并没有进一步好转迹象，衰退式盈利或将延续。 

 6 月 28 日，星期二，美国公布一季度实际 GDP 年化季环比终值、一季度 PCE 物价指数年化季环比终值。 

美国一季度实际 GDP 年化季环比初值为 0.5%，创近两年新低，不及预期。主要原因在于美元走强，抑制出口与

商业投资。美国一季度 PCE 物价指数年化季环比初值上升 0.3%，高于预期与前值相符；一季度核心 PCE 物价指

数年化季环比初值上升为 2.1%，高于前值与预期值。数据表明，美国一季度的个人消费支出保持稳健。 

 6 月 29 日，星期三， 德国公布 6月 CPI 初值、6月季调后失业率，美国公布 5月 PCE 物价指数、5月成屋签约

销售指数、5月个人收入与 5 月个人消费支出。 

美国 4月 PCE 物价指数年率上升 1.1%，符合预期并高于前值；4月 PCE 物价指数月率增长 0.2%，不及预期但高

于前值。除了 PCE 物价指数稳步上升以外，4月个人消费支出月率上升 1.0%，创下 6年最高纪录，主要是汽车

等商品和服务的开销增加；4 月个人收入月率上升 0.4%，符合预期与前值一致。美国 4月成屋签约销售指数月

率上升 5.1%，大幅高于预期与前值，创 2006 年以来最高水平。数据显示，美国个人消费表现稳健，整体经济

增长趋势良好。 

http://news.fx678.com/news/keywords/yg.shtml
http://news.fx678.com/news/keywords/gbp.shtml
http://news.fx678.com/news/keywords/eur.shtml
http://news.fx678.com/news/keywords/oil.shtml
http://news.fx678.com/news/keywords/gold.shtml
http://news.fx678.com/news/keywords/jpy.shtml
http://news.fx678.com/news/keywords/boe.shtml
http://news.fx678.com/news/keywords/fed.shtml
http://news.fx678.com/news/currency/index.shtml
http://news.fx678.com/news/keywords/ecb.shtml
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 6 月 30 日，星期四，欧元区公布 6月 CPI 初值、6月失业率，美国公布 6月 25 日当周初请失业金人数。 

欧元区 5月 CPI 同比终值下降 0.1%，符合预期与前值。数据暗示 3月实施的超级宽松的货币政策尚未达到成效，

欧洲央行仍面临进一步宽松政策的压力。 

美国 6月 11 日当周初请失业金人数为 27.7 万人，超过前值 26.4 且高于预期值，但初请失业金人数四周均值下

滑至 26.9 万人，连续 67周低于 30万关口。最新数据显示，美国 5月非农就业数据仅 3.8 万人，远低于预期的

16 万。尽管美国劳动力市场失业率持续处于低位水平，但其参与度不足，就业数据依然是美联储加息的关键参

考指标。 

 7 月 1日，星期五，中国公布 6月官方制造业与非制造业 PMI、财新制造业 PMI，欧元区公布 5月失业率、6月

制造业 PMI 终值，美国公布 6月 Markit 制造业 PMI 终值与 6月 ISM 制造业 PMI。 

中国 5月官方制造业 PMI 为 50.1，与前值持平，连续三个月高于分界点。分企业来看，大型企业回落至 50.3，

但仍高于临界点；中型企业上升至 50.5，重回扩张区间；小型企业回升至 48.36，但仍处于收缩区间。 

美国 5月 ISM 制造业 PMI 回升至 53.1，超过预期与前值；美国 5月 Markit 制造业 PMI 终值上修至 50.7，高于

预期值，却仍创六年半新低，表明美国制造业当前虽处于扩张，但增速保持在低位。 

 

品种策略： 

期指： 

1、对于英国脱欧，财政部部长楼继伟指出，这仅是开启了谈判进程，未来还有很大变数，影响会长期存在。发

改委主任徐绍史表示，中国有应对预案，对中国经济影响不会很大。 

武钢股份公告称，控股股东武钢集团与宝钢集团正在筹划战略重组事宜，方案确定后尚需获得有关主管部门批

准。公司股票自 6月 27 日起停牌。发改委主任徐绍史表示，武钢和宝钢重组，是基于钢铁去产能的考虑。宝钢

内部人士表示，实际上从今年年初，国资委就分别和宝钢、武钢就合并事宜进行沟通，主要是希望通过合并能

够形成新的产业巨头，并形成长江以南最大的钢铁集团，发挥更大的竞争优势，原计划 9月份重组，现在步伐

有所加快。 

下半年，消费升级还将继续提速，“品质革命”成为今年消费政策的关键词，服务消费将获重点扶持。在提升

消费品品质，改善消费环境，扶持新消费，以及引导境外消费回流等方面，中央部门和地方相继打出全方位、

多角度的系列政策“组合拳”，下半年将进入促消费政策的密集落地期。 

2、上周五英国公投意外脱欧，海外资本市场避险情绪骤升，风险资产全线暴跌。相对而言，国内市场在风险释

放之后表现较为抗跌，人民币离在岸价差 170bps，也尚在可控范围。沪深两市主要指数没有脱离震荡区间。目

前外围风险集中，国内相对消息面稳定，基于基本面疲弱以及人民币贬值预期，两市也并无上攻内生动能。本

周起进入年中时期，需关注公开市场投放操作。操作方面，期指 IF07 保持区间思路，沪深 300 指数关注压制位

3150，支撑位 3030。 

 

铜： 

周内沪铜维持与伦铜的最强联动性，而其他品种对铜的影响作用大幅削弱，铜价回归基本面因素主导。金融市

场风险情绪蔓延，VIX 指数先抑后扬，因周五英国退欧公投现黑天鹅，投资者恐慌性抛售引发汇市、股市以及

债市巨幅震荡，以 VIX 为代表的市场恐慌指数急速上涨至 49.33%，盘中英镑兑美元骤降 10%至 31 年低位。 

LME 库存降低 3550 吨至 19.23 万吨，降幅主要来自北美洲，亚洲库存小幅回落 875 吨，欧洲库存持平。SHFE

库存再降 1.09 万吨至 15.52 万吨，实际可用库存下降 1797 吨，周内降幅放缓。进口报关减少，库存维持下降

趋势，上海现货升水坚挺在 100 元/吨水平，未受周内期铜大起大落拖累；周五美元大涨，人民币被动贬值，

致进口亏损扩大至 400 元 /吨上方，进口需求走弱，洋山铜溢价均值再度回落 50 美元/吨下方。 

预料下周内外铜价会震荡走高，重心小幅回升。英国退欧公投结束，对市场影响在尾盘已经出现缓和迹象，短

期内造成的美元升值对铜价的压制作用符合市场预期，并且市场预计 7月美元加息较大可能延后，中长期看，
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美元强势恐难维持。周内全球经公布系列经济数据，欧洲央行并将举行各国央行论坛，市场焦点将投放于各国

央行的政策决定，预计整体宽松环境保持不变。回顾铜的基本面，基调并未改变，随着下半年冶炼厂单费用提

升，精铜产量恐将逐渐释放，或对铜价施压。周内，伦铜关注 4600-4770，沪铜关注 35550-37000。 

 

橡胶： 

受英国脱欧影响  市场整体动荡加剧  胶基本面主导因素仍不足  走势继续胶着 

英国脱欧前后，全球股市及大宗商品先扬后抑，随着公投结束，英国脱欧影响还将持续一阵，需要时间慢慢化

解，商品市场震荡也要维持一段时间。胶上周波动区间收敛，尽管走势偏强，但主动上攻动能不足，日内走势

仍旧受到整体情绪波动较大，特别是铜及黑色系走强，对胶维持较强走势起到很大作用。从胶自身基本面看，

供需两端都没有任何实质性改变，供应平稳，现货低迷，更重要的是，库存回流速度如期加快，上周期货库存

继续大增近 8000 吨，我们认为，若期货价格一直高企，后续库存还将持续增加，对期价的上涨形成巨大压力。

目前为止，商品尽管受到英国脱欧影响出现回落，但整体多头氛围还是较浓，胶偏强走势仍与其自身基本面改

善没有任何关系，市场资金情绪影响还是主因。在自身基本面在看不到改善端倪以前，胶短线反弹，难改中期

跌势，只是市场情绪仍有利于多方，故建议空仍不急于介入，1～9月升水若短期拉大超过 1700 点，新空再介

入风险较小。技术上，主力 9月短线压力 11250，支撑 10750，短期走势恐在此区间继续胶着。 

 

豆类： 

1、巴西新豆播种面积 3360 万公顷，本年度 3310 万公顷。 

2、巴西大豆产量 9730 万吨，上月预估为 9790 万吨。 

3、阿根廷农业部将大豆产量预估由 5760 万吨，上提至 5800 万吨。 

4、季度库存为 8.29 亿蒲式耳，是 2007 年以来同期最高。 

5、种植面积预估目前市场为 8383.4 万英亩，3月报告为 8223.6 万英亩。 

6、从后期天气来看，美国开始出现降雨，而且美豆优良率也不低，01连豆粕向上空间有限。 

美豆整体来看，上周出现了一定的回调，并且南美减产的预期已经 price in 在美豆上了。后期重点看美豆生长

天气和美豆种植面积博弈。目前来看，美豆生长天气利空，美豆播种面积等待本周四的报告结果。美豆美玉米

比价目前在 2.6 左右，倾向于补种大豆，如数据利空，美豆或出现明显回调。 

国内操作，建议 01连豆粕关注 3230 上方空间，报告前可适度布局空单，注意仓位。套利可以关注，01-05 豆

粕价差变化，一旦跌至 200 以内，可以继续做多 01做空 05 做价差扩大。09连豆油建议关注 5900 以下支撑，

逢低做多为主。 

 

白糖： 

消息面： 

1. 巴西糖及乙醇行业组织 Datagro 表示，2016/17 年度全球糖市供应短缺 710 万吨，2015/16 年度为短缺 620

万吨。 

2. 当地时间 6月 23日，英国就是否留在欧盟举行全民公投。投票结果显示支持“脱欧”的票数以微弱优势战胜

“留欧”票数。公投“脱欧”后，英国首相卡梅伦宣布将辞职；英镑跌至 30年新低；避险资产价格疯涨；周五

当天全球股市市值蒸发超过 2 万亿美元 

3. 据海关数据，中国 5月进口食糖 14 万吨，同比下降 38万吨（-73.1%）；2015/16 榨季截至 5月底中国累计进

口食糖 209.2 万吨，同比减少 106.1 万吨（-33.7%） 

操作建议：上周原糖从 20多美分高点回落，郑糖亦表现为冲高回落走势，内盘价格依旧围绕在配额外进口成本

一线随外糖波动。1609 合约因现货走强带动表现相对强势，1701-1609 价差一度缩小至 249，但仓单压力仍高达

67 万吨，压制价差重回 290 附近。英国脱欧引发系统性风险，原糖受影响较小，仅在周五低开后又收复 19美分。
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但是如果脱欧引发新兴市场汇率波动将会对原糖价格有所影响，巴西雷亚尔在连续升值后周五贬值。操作上，1701

合约短线震荡思路对待，关注 5990 支撑。 
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