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投资咨询：0571-85165192，85058093

新世纪期货交易提示（2023-6-12）

一、 市场点评

黑

色

产

业

铁矿石 震荡偏多

铁矿：宏观方面，美国债务上限法案落地，关注 6 月联储议息决策，国

内政策利好预期难证伪。产业方面，本期铁矿发运由降转增，澳洲增幅

较大。展望后市，市场再度进入预期交易主线，宏观预期转好，供应端

唐山环保限产被证实不会一刀切，供应端改善依然需要依靠行政限产，6

月仍有 12 座高炉计划复产，铁水产量表现不弱，铁矿库存亦处于历史低

位，使得盘面震荡偏强。

煤焦：受市场淡季影响，钢厂对焦炭采购多按需采购，部分地区焦企有

累库现象，焦炭供应延续宽松态势。焦企利润进一步收缩，心态不佳，

吨钢利润被严重压缩，钢厂生产积极性和高炉产能利用率不高，周末唐

山钢厂限产消息落地，环保限产被证实不会一刀切，但双焦供需宽松，

在下游需求未见明显好转的情况之下，尝试反弹空配。

卷螺：上周螺纹供需双减仍保持去库节奏，整体产业结构尚可。吨钢利

润被严重压缩，钢厂生产积极性不高，在粗钢平控背景下，唐山钢厂限

产消息落地，限产被证实不会一刀切，原料和成材间强弱有所切换。螺

纹供应将有所回落，但 6 月梅雨季等因素使得需求向上空间不会太大，

仅靠供应收缩推动上涨的反弹持续性不大，关注 3750 附近的压力水平。

玻璃：国内浮法玻璃市场整体需求较前期略有好转，主要受中下游前期

库存消化进行一定刚需补入，以及受期货盘面上涨导致的部分投机需求

复苏。上游纯碱供需宽松，悲观情绪助推原料端纯碱呈现震荡偏弱走势。

下游采购积极性仍然较低，上游为去库主动降价，现货市场陷入明显的

负反馈状态。后续需要持续跟踪玻璃产能恢复进度及房地产市场尤其是

房地产竣工端的边际变化。供应增量、梅雨季等因素使得盘面偏弱，但

地产竣工预期向好，政策端将地产行业注入新流动性，玻璃反弹。

煤焦 空配

卷螺 震荡偏多

玻璃 震荡偏多

纯碱 低位震荡

金

融

上证 50 震荡
股指期货/期权：上一交易日，沪深 300 股指上涨 0.43%，上证 50 股指

上涨 0.15%，中证 500 股指上涨 0.73%，中证 1000 股指上涨 0.82%。电

信、互联网板块涨幅领先，资金呈现净流入。石油化工、公路板块跌幅

领先。北向资金净流入-14.41 亿元。欧洲主要股指回落，标普反弹。IM

股指期货主力合约基差走强，四大股指期货主力合约基差为正值。国内

股指波动率回落，VIX 反弹。中国 5月 CPI 同比上涨 0.2%，预期涨 0.3%，

前值涨 0.1%，环比下降 0.2%；中国 5月 PPI 同比下降 4.6%，预期降 4.3%，

沪深 300 震荡

中证 500 企稳

中证 1000 企稳
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前值降 3.6%。央行行长易纲赴上海调研金融支持实体经济和促进高质量

发展工作。国有六大行已集体下调存款利率，股份行下调存款利率进度

不一。市场趋于稳定，避险情绪缓和，股指多头持有。

国债：中债十年期到期收益率持平，中债 10-1 年期收益率利差反弹 4bps。

FR007 反弹 5bps，SHIBOR3M 回落 2bps。央行公告称，为维护银行体系流

动性合理充裕，6 月 9 日（上周五）以利率招标方式开展了 20 亿元 7 天

期逆回购操作，中标利率 2.0%。Wind 数据显示，当日 20 亿元逆回购到

期，因此当日完全对冲到期量，本周净回笼 690 亿元。国债区间震荡，

建议国债期货多头减持。

2 年期国债 震荡

5 年期国债 震荡

10 年期国债 震荡

贵

金

属

黄金 震荡偏多

黄金：美国 CPI自 2022年 6月见顶回落，驱动美债利率开启下行趋势，

美国货币政策发生转变，从加息控通胀转向放缓，并存在年内停止加息

甚至降息的可能来稳需求。在此背景下，市场利率可能会先于政策利率

下行，而且下行斜率将比通胀预期的下行更为陡峭，从而驱动实际利率

回落，推动金价上行，经济衰退预期和美联储政策转向驱动黄金上行的

长线逻辑未改变。短期扰动因素：4 月非农数据显示，美国劳动力市场

有所降温但仍呈现较强韧性。4月 CPI录得 4.9%，有小幅回落，但核心

CPI 为 5.5%，这是连续三个月在 5.5%附近，表明了核心通胀的粘性较

强。经济方面，美国一季度 GDP走弱，美国 ISM制造业 PMI连续四个

月收缩，说明美国经济基本面衰退趋势仍在。随着欧美银行业金融监管

机构的救助政策出台，市场对全球银行业系统的担忧缓解，黄金更多表

现其金融属性。在降息预期和经济衰退预期下，长线逻辑逐渐在兑现。

美联储 5月如期加息 25个基点，未来加息路径仍存较大不确定性。美国

4月非农数据强于预期，打击了市场对美联储的降息预期，高利率或许

维持较长时间。

白银 震荡偏多

有

色

金

属

铜 筑底反弹

铜：宏观层面：国内经济复苏较为曲折，政策进一步宽松空间还有待观

察。海外方面，美国经济处于“浅衰退+政策逐步转向”状态，市场对政

策紧缩的反应较为充分后，将对浅衰退进行反应。美国经济数据回落，

加息接近尾声。外部经济环境不确定性对铜价高度形成抑制。产业层面：

下游开工率保持较高位水平，铜库存小幅去库。海外铜矿供应偏紧缓解

对短期铜价影响偏空。中期沪铜价格在全球铜矿 90%分位线成本端上方

50000-55000 元/吨区间，获得支撑力度较强。中期铜价在宏观预期与产

业基本面的多空交织下，在 60000-70000 元/吨宽幅区间震荡。长期能源

转型与碳中和背景下，铜价底部区间稳步抬升。

铝 筑底反弹

锌 筑底
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铝：氧化铝供应回升，电解铝产量供应预期边际减弱。下游初级加工端

开工率维持偏高位，终端需求复苏较为曲折，目前铝库存去库。目前，

不同规模产能的电解铝厂对应成本区间在 16000-18000 元/吨，对铝价有

一定支撑力度。长期能源转型与碳中和背景下，铝价底部区间稳步抬升。

中短期铝价区间震荡，反复筑底。

锌：矿产冶炼端供应释放，加工费上行，现货市场出货增多，升水回落。

下游镀锌、氧化锌、压铸锌合金等加工端开工率维持较高位水平，锌库

存回落，需求复苏较为曲折。欧美经济浅衰退压制中期锌价反弹空间。

镍：印尼镍铁大量流入市场，镍铁供应增加。二级镍产能释放将带动转

化为原生镍产量过剩。下游不锈钢需求受部分基建地产项目拉动有所回

暖。合金方面，军工订单纯镍刚需仍存，民用订单纯镍消耗量有所回升，

需求较为平稳。但中期需关注产能释放及欧美经济浅衰退对镍价承压。

镍 筑底

铅 调整

锡 筑底反弹

不锈钢 调整

油

脂

油

料

豆油 反弹

油脂：市场对厄尔尼诺预期升温，可能给东南亚棕榈油产量带来的影响

仍是市场关注的焦点，但由于影响马来明年毛棕油产量预期下滑，主要

体现在对远月价格情绪的提振上，难以扭转近期的增产压力，毕竟 MPOA

数据显示 5 月马棕油产量预估增加 26.33%，产量增至今年迄今为止的最

高水平。而印尼出口税费下调有望提升印尼棕油出口竞争力，印度减少

棕油进口转而用葵花籽油取代削弱对棕油需求预期，马棕油出口需求或

偏弱，未来马棕油库存或再度累积。随着进口大豆到厂延迟问题改善，

油厂开工率持续回升，豆油库存累积预期强，而棕榈油季节性消费强于

豆油，棕油库存加速去化，进口偏少，从而对盘面形成支撑，再加上国

际原油近期处于反弹中，油脂经过前期的大幅下跌后短期或反弹，关注

马棕油产销及原油走势。

豆粕：USDA 报告平淡无奇，下一个焦点关注 6月末种植面积报告，同时

市场也在积极关注天气模式，尤其是中西部干旱天气是否会影响到部分

生产州的种植结构。NOAA 正式宣布厄尔尼诺现象的到来，但历年数据统

计显示，夏季发生厄尔尼诺更有利于美豆增产，6 月中旬之后的天气很

关键，如果降水令人失望，那么美豆将会面临生长压力。巴西大豆出口

加速，南美市场供应压力仍在持续增加，对美豆出口形成压制。随着进

口大豆到港量逐渐增加，油厂大豆压榨量持续回升，豆粕供应逐渐改善，

不过生猪养殖亏损豆粕下游消费一般，提货量同比偏高但增量低于供应

增量，下游饲料厂商基本随用随采，从而油厂豆粕库存大幅提升，连续

四周持续累库，豆粕经过前期的大幅下跌短期或反弹，关注美豆天气及

大豆到港情况。

豆二：中国海关总署数据显示，中国 5 月大豆进口触及 1,200 万吨，较

上年同期增加 24%，刷新历史最高纪录。在上个月的严格检验中被耽搁

的货物终于在港口卸货，随着通关问题逐渐改善，进口豆到港到厂速度

明显加快，供应压力或逐步增加，大豆到港进度和油厂开工节奏继续影

响港口大豆库存累积速度，短期内现货价格呈现稳中偏强，预计豆二经

过前期的大幅下跌后短期或反弹。

棕油 反弹

菜油 反弹

豆粕 反弹

菜粕 反弹

豆二 反弹

豆一 反弹
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软

商

品

棉花 偏强

棉花：近日，内外盘棉花都陷入高位震荡，前期的上涨形态受到一些因

素的抑制：美国农业部发布的 6 月全球棉花供需报告中，对产量及消费

量环比均有所上调，但消费量上调幅度不及产量，令期末库存攀升；国

内上下游产业链价格传导不畅，交投整体有所转淡，棉纱成品库存累积、

纺企开机略下降对棉价产生压力，进口棉优势开始显现。由于本年度棉

花种植面积、单产、苗情均不如往年，市场对 23/24 年度棉花价格上涨

信心较足，收获季出现抢收抢购的预期较强。当前需要关注即将公布的

国内棉花商业库存，假若与此前机构调研的 200 万吨相差较大，那将影

响盘面走势。

橡胶：沪胶冲高的走势没能延续，总体供需面缺乏亮点，受到了宏观经

济数据不佳的利空压制，整体则还未脱离反弹通道。高位的橡胶社会库

存抑制了涨幅，市场非交割品库存充裕，但预计近期受天气影响不会出

现大量新胶涌入，同时要注意，交易所橡胶库存却处于历史同期的最低

水平附近，这位多方提供了炒作依据。国内轮胎开工率继续小幅回落，

外销市场有支撑，内销订单缺货现象仍存，运输行业景气度不高，轮胎

产成品库存压力大，终端消费还在弱复苏的进程当中。预计胶价会保持

每轮震荡的低点和高点不断抬高的走势。

糖：郑糖连续反弹，涨幅相对温和，反弹动力有所减弱。国内多家上市

公司大力发展多种代糖产品，在弥补白糖供应缺口的同时，还大量出口

海外，替代效应将对糖价形成压制，同时市场仍存抛储预期。长期看，

当前糖市仍处于过剩周期，4—5月巴西累计出口糖 344 万吨，同比增加

18.75%，5 月出口糖 247.1 万吨，同比增加 56.35%。巴西超出预期的生

产、出口数据成为盘面主要影响因素，全球糖市场阶段性供应错配的局

面有望不断缓和。

棉纱 偏强

红枣 低位震荡

橡胶 震荡攀升

白糖 短线反弹

能

化

产

业

原油 观望

原油：美联储议息大会将于 6月 13 日至 14 日召开，需重点关注。美国

劳动力市场正在降温，有关美联储可能暂停加息的预测被市场达成共识，

但在此之前还要关注 5 月通胀报告，即便在 6 月暂停加息也不代表紧缩

周期的结束，且欧央行表示短期内不会停止加息。短期原油宽幅震荡为

主。

沥青：短期来看，国内沥青低价资源有望保持大稳走势为主。

燃料油：原油走势下行，消息面对国产燃料油暂无想好指引；供需面看，

汽柴油交投表现平平，燃料油供应偏紧预期下下游采购积极性稍有支撑；

从利润看，焦化利润仍有下探，催化利润虽有上涨但仍在盈亏线上下运

作，下游产销暂稳；从库存看，上周上推行情下下游适度接单，炼厂库

存压力稍有缓解，但中长期看下游业者操作心态仍谨慎按需，新一轮累

库或重启。综合看，国产燃料油市场行情仍胶着，炼厂稳价出货居多，

本周燃料油议价波动不大，走势延续大稳小动。

PTA：市场对欧美经济可能陷入衰退的担忧仍存，且欧央行表示短期内不

会停止加息，油价下跌。PXN 在 437 美元/吨，现货 TA 加工差为 249 元/

吨，TA 负荷大幅回升至 79.3%；终端订单改善告一段落，织造负荷回落，

但聚酯负荷继续回升至 92.8%。原油偏弱震荡，TA 供需逐步恶化，PTA

价格跟随成本端波动。

沥青 观望

燃料油 观望

PTA 观望

MEG 低多高平

PF 观望
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MEG: MEG 各工艺亏损，但 MEG 负荷略回升至 54.7%附近，上周港口略微

累库；聚酯负荷回升至 92.8%附近；原油偏弱震荡，动煤现货下跌，东

北亚乙烯偏弱，原料端再次走弱，而近月 EG 供需去库，短期 EG 偏弱震

荡。

PF:尽管产业链供需预期欠佳，但短期刚需支撑犹存，预计短纤价格相对

抗跌。

纸浆 稳中偏弱

纸浆：现货市场中针叶浆窄幅上涨，其他浆种价格平稳。需求小幅放量，

刚需交投为主，观望情绪浓厚。下游文化纸、白卡纸价格偏弱运行，生

活用纸放量放缓。纸厂采浆趋于谨慎，对于浆市需求面支撑减弱。目前

需求端支撑较弱，但供应端调整空间有限，浆价偏弱。

农

产

品

生猪 震荡偏弱

生猪：生猪盘面预计仍以现货主导的驱动交易为主，产能变化平稳，估

值交易难以进行；另一方面考虑远月均存在一定升水，长期看在产能未

大幅去化的背景下，逢高空挤升水或仍有优势。风险：6 月情绪性抛压

盖过供应减量，价格提前走崩；6-8 月供应减量超预期，二育压栏入场，

盘面大幅向上修复预期差。

苹果：全国冷库目前存储量约为 230.74 万吨，周度出货量 28.44 万吨，

环比下滑，但高于去年同期水平。冷库惜售情绪再起，目前好货价格偏

硬。西北产区天气转晴，陕西套袋进度较去年推迟 10 天左右。关注产区

套袋结果，操作建议偏多思路对待。

玉米：USDA 下调美国玉米出口目标，CBOT 玉米期货承压下行。截至 2023

年 6 月 9 日当周，CBOT 玉米期货在震荡中下跌，基准合约收低近 1%，新

季玉米下跌 2%。尽管近期中西部天气干旱，玉米优良率大幅下降，对玉

米构成支持。但是随着产量庞大的巴西二季玉米上市，美国农业部调低

美国玉米出口目标，加上天气预报显示下周可能降雨，令玉米期货承压

下行。

淀粉：华北地区价格稳中小涨，成交依旧稳定。华南地区价格有所上涨，

港口货源逐渐紧张，下游提货速度加快，短期价格维持偏强。预计淀粉

期价预计玉米期价短期企稳，中长期缺乏上行动力。

花生：旧米交易尾期，产区消耗库存，油厂接货意愿较差，开机率延续

低迷状态。今年节日效应提振有限，预计端午备货需求或难见明显改善。

麦茬花生或带有增产预期，关注新作种植情况，操作建议震荡偏空思路

对待。

鸡蛋：蛋鸡存栏进一步减少，但是现货价格仍然下降，主要还是需求弱

导致。在进入梅雨季前老鸡淘汰量逐渐增加，老鸡日龄也有所降低，补

栏也较弱，上下游的库存较低，供应端较弱。进入 7 月以后，前期的鸡

苗补栏较多，蛋鸡存栏数量将进入上行期，同时进入梅雨季节后天气影

响因素占比加大，未来一段时间价格可能受天气影响加大，存栏的增加

叠加梅雨季，目前 09 合约仍然看空。预计鸡蛋价格保持震荡。

苹果 震荡偏弱

玉米 持续震荡

淀粉 稳中偏弱

花生 震荡

鸡蛋 震荡

二、国内商品基差数据

国内商品基差数据
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商品 现货价格
期货主力合约价

格
基差 基差率

30 日内基差
最高 最低

沪 铜 67410 67080 330 0.49% 2420 -310

沪 铝 18650 18425 225 1.22% 710 -395

沪 锌 20170 19965 205 1.03% 700 -1265

沪 铅 15200 15180 20 0.13% 165 -155

沪 镍 168200 162640 5560 3.42% 16200 2750

沪 锡 214750 214860 -110 -0.05% 8070 -4250

黄金 451 452 -2 -0.34% 4 -8

白银 5650 5708 -58 -1.02% 101 -270

螺纹钢 3730 3711 19 0.51% 157 -135

热卷 3892 3823 69 1.80% 246 19

铁矿石 870 812 58 7.14% 136 49

焦 炭 2040 2077 -37 -1.76% 139 -115

焦 煤 2050 1289 761 59.04% 828 622

纯碱 2093 1656 437 26.39% 571 274

硅铁 6550 7042 -492 -6.99% -358 -916

锰硅 6840 6570 270 4.11% 318 -140

不锈钢 15750 15190 560 3.69% 1040 430

塑 料 7850 7745 105 1.36% 304 51

PP 7830 6946 884 12.73% 966 614

PTA 5580 5472 108 1.97% 375 12

甲 醇 2080 2043 37 1.81% 223 -110

苯乙烯 7695 7500 195 2.60% 452 -103

乙二醇 3901 3957 -56 -1.42% -22 -299

PVC 5250 5696 -446 -7.83% 562 -595

短纤 7250 7036 214 3.04% 469 87

沥 青 3870 3653 217 5.94% 321 75

燃料油 3100 2982 118 3.96% 724 121

纸浆 5150 5134 16 0.31% 204 16

尿素 2230 1691 539 31.87% 656 313

橡 胶 11900 12060 -160 -1.33% 0 -575

豆粕 3850 3494 356 10.19% 916 306

豆 油 7640 7206 434 6.02% 822 252

棕榈油 7090 6642 448 6.74% 1122 426

豆 一 5060 5044 16 0.32% 112 -91

白 糖 7290 7006 284 4.05% 540 164

郑 棉 17414 16790 624 3.72% 1010 110

菜 油 8030 7943 87 1.10% 447 -159

菜 粕 3260 2996 264 8.81% 357 119

玉 米 2700 2657 43 1.62% 106 39
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鸡蛋 4340 4092 248 6.06% 1932 -120

生猪 15000 15905 -905 -5.69% 1835 -905

注：黄金价格单位为元/克，白银价格单位为元/千克，其余商品为元/吨。
数据来源：wind 资讯 新世纪期货
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