
期货投资热点追踪

冠通期货 研究咨询部 王静

2023年05月15日



2

核心观点
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大类资产

注：数据均来源于Wind、冠通研究

-1.86 -2.02 -1.97
-1.76

-0.29

-2.11

-0.30

0.79

-0.31

1.59

0.19 0.24

-1.41
-1.75

-0.26

-3.93

-2.58

1.40

-0.93

0.00

-5.0

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

1.0

2.0

上
证
指
数

上
证
50

沪
深
30
0

中
证
50
0

标
普
50
0

恒
生
指
数

德
国
DA
X

日
经
22
5

英
国
富
时
10
0

印
度
SE
NS
EX
30

中
证
国
债

中
证
企
业
债

CR
B商

品
指
数

WT
I原

油

伦
敦
现
货
金

LM
E铜

Wi
nd
商
品
指
数

美
元
指
数

CB
OE
波
动
率

波
罗
的
海
干
散
货
指
数

权益 固收类 商品类 其他

全球大类资产周内涨跌幅%



4

板块速递

注：数据均来源于Wind、冠通研究
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板块速递

注：数据均来源于Wind、冠通研究
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资金流向

注：数据均来源于Wind、冠通研究
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品种表现

注：数据均来源于Wind、冠通研究
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市场情绪
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波动特征

注：数据均来源于Wind、冠通研究
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10

数据追踪—国际大宗商品普跌，银价高位大幅回落，商品指数波动率明显抬升，避险情绪推升金油比与金油比。

注：数据均来源于Wind、冠通研究
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数据追踪—国内地产销售再次下行，经济数据不佳打击居民购房意愿，资金利率低位运行。

注：数据均来源于Wind、冠通研究
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数据追踪—美债震荡小涨，中美利差窄幅波动，通胀预期走跌，金融条件平稳，美元大涨，人民币走贬。

注：数据均来源于Wind、冠通研究
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宏观逻辑—美债小幅走高，期限结构仍近高远低深度back结构，期限利差小幅缩窄，实际利率低位支撑金价的坚挺。

注：数据均来源于Wind、冠通研究
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宏观逻辑—市场开始有所预期6月份再次加息25bp,虽然概率不高，但预期不断强化提升。

注：数据均来源于Wind、冠通研究

Ø CME的FedWatch Tool显示，当前市场对于美联储6月14日议息会议按兵不动，维持5-5.25%的概率为77.7%，较一周前的91.5%明显下降，同时，

对加息25bp到5.25-5.5%的预期概率从一周前8.5%上升到22.3%，虽然概率不高，但预期不断强化提升。欧美银行破产风波再起，美债上限日

益临近令市场加剧担忧全球经济衰退，宏观逻辑转向衰退交易。



15注：数据均来源于Wind、冠通研究

宏观逻辑—商品价格指数与国债隐含通胀预期走势的背离开始收敛，4月中旬以来国内南华商品指数开始表现弱于国际，更

多可以理解为是对前期一直以来的背离的补跌，隐含着对于中国经济能否继续领涨全球的担忧。同时，需要关注国内政策端的后
续发力，是否可以扭转悲观预期，稳定增长。
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宏观逻辑—美国高频“衰退指标”继续走向衰退，个别数据虽有所反复，但对经济衰退的担忧主导着资本市场。

注：数据均来源于Wind、冠通研究
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当该指数小于-0.7 时，经济大概率处于衰退区间；
大于 0.2 时， 经济则处于扩张区间。
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美国:周度经济指数走势图

-2.50

-2.00
-1.50
-1.00

-0.50
0.00

0.50
1.00

1.50
2.00
2.50

20
22
/0
1

20
22
/0
2

20
22
/0
3

20
22
/0
4

20
22
/0
5

20
22
/0
6

20
22
/0
7

20
22
/0
8

20
22
/0
9

20
22
/1
0

20
22
/1
1

20
22
/1
2

20
23
/0
1

20
23
/0
2

20
23
/0
3

20
23
/0
4

20
23
/0
5

美债10Y-3M利差走势图

当该差值为负时，美国经济一般在 4-6 个季度
内衰退。
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宏观逻辑—股市全线走软价值补跌，北向资金开始逢低买入逆势加仓。

Ø 上一周，外资开始逢低买入逆势加仓；

Ø 股市全线走软，投资风格分化局面开始收敛，价值型补跌，成长型特别是创业板指表现抗跌。
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宏观逻辑—2023年以来的股指、商品的走势特征与2017年颇为相似，下半年能否迎来反弹的关键在于政策

Ø 比较2015年以来的季节性走势，我们发现2023年以来的股指、商品的走势特征与2017年颇为相似；

Ø 但能否像2017年那样，在下半年迎来反弹的关键在于政策，在于对国内经济悲观预期的扭转，尤其是地产。
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宏观逻辑—能否像2017年那样，在下半年迎来反弹的关键在于政策，在于对国内经济悲观预期的扭转，尤其是地产

Ø 比较2015年以来的季节性走势，我们发现2023年以来的股指、商品的走势特征与2017年颇为相似；

Ø 但能否像2017年那样，在下半年迎来反弹的关键在于政策，在于对国内经济悲观预期的扭转，尤其是地产；

Ø 居民部门中长期贷款的大幅转负，虽有贷款前置等数据异常等影响，但配合高频的地产销售的大幅走软，都是值得警惕的。
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本周关注
1. 5月15日9:00，乙二醇期权和苯乙烯期权在大商所挂牌交易。

2. 5月15日20:45，2024年FOMC票委、亚特兰大联储主席博斯蒂克在亚特兰大联储主办的会议上致欢迎词。此前博斯蒂克表示，美国通胀过高美联储必须将其降至2%，预计通胀将在年底降至3%的中间至高

位水平。

3. 5月16日10:00，国家统计局公布4月规模以上工业增加值年率、社会消费品零售总额年率、1-4月城镇固定资产投资年率、4月城镇调查失业率。此前公布的2023年3月份规模以上工业增加值同比实际增

长3.9%，环比增长0.12%。

4. 5月16日20:15，2025年FOMC票委、克利夫兰联储主席梅斯特发表讲话。此前梅斯特表示美联储更接近紧缩之旅的终点，而不是起点。关注此次讲话中加息及信贷紧缩的言论。

5. 5月16日，国内成品油开启新一轮调价窗口。继上一轮油价小幅下调后，本次调价周期内国际油价继续下行。据机构测算，本轮调价有望出现“两连降”。据卓创资讯测算，5月12日，国内第8个工作日

参考原油变化率为-7.73%。预计汽柴油下调350元/吨，折算下调0.27-0.30元/升。

6. 5月17日0:15，FOMC永久票委、纽约联储主席威廉姆斯就经济前景和货币政策发表讲话。此前威廉姆斯表示，今年没理由降息，如有需要可以再次加息。关注此次讲话关于加息的言论。

7. 5月17日9:30，国家统计局公布70个大中城市住宅销售价格月度报告。此前3月份70个大中城市中商品住宅销售价格上涨城市个数增加，各线城市商品住宅销售价格环比上涨。关注此次月度报告数据变

化。

8. 5月17日，世界金属统计局（WBMS）公布全球金属供需报告。此前公布报告显示，2023年2月全球精炼铜、精炼铅供应短缺，锌板、精炼锡、原铝、精炼镍供应过剩，其中原铝供应过剩30.48万吨。关注

此次报告中原铝供需情况。

9. 5月18日20:30，美国至5月13日当周初请失业金人数。此前公布美国至5月6日初请失业金人数为26.4万人，已经升至2021年10月以来的最高水平，进一步证明劳动力市场正在逐渐降温。关注此次初请失

业金人数是否会延续上涨。

10. 5月18日，中国—中亚峰会于5月18日至19日在陕西省西安市举行。国家主席习近平将主持峰会。

11. 5月18日，国际谷物理事会（IGC）公布4月月度谷物市场报告。此前3月IGC公布的月度谷物市场报告中，下调2022/23年度全球大豆产量预测800万吨至3.7亿吨，预计2023/24年度全球大豆产量为3.99

亿吨。

12. 5月19日4:30，美联储公布其截至5月17日当周美联储资产负债表规模。此前美联储资产负债表持续萎缩，自2023年3月22日起，已连续6周下降。机构分析称，美联储持续缩表收缩了市场流动性，在一

定程度上变相提高了市场利率。

13. 5月19日23:00，美联储主席鲍威尔、前主席伯南克出席关于货币政策的小组讨论。此前鲍威尔在发布会上表示，距离加息终点已经越来越近，也许可以暂停加息了。关注此次讲话关于加息的言论。

14. 5月19日，G7领导人会议于5月19日-21日举行，美国总统拜登将出席。
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