
冠通期货
近期策略展望

研究咨询部 2023年07月07日

周智诚 F3082617/Z0016177

本公司具备期货投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明。



★近期最新美国数据和消息

★美联储6月会议纪要详解

★油价维持70美元/桶附近/A股在3200点附近连续震荡
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近期美国最新数据和消息
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 本周三（7月5日）美国商务部数据显示，该国5月工厂订单环比增0.3%，预期增
0.8%，4月前值从0.4%下修至0.3%。5月工厂订单同比增加1.1%；美国工厂订单数据
疲软，与本周稍早公布的ISM制造业PMI报告一致，均印证美国制造业陷入困境；当
前许多美国人在商品上的支出有限，转向服务领域消费，与此同时企业因预期需求
疲软而谨慎管理库存；美国5月扣除运输的工厂订单环比下降0.5%，4月为下降0.2%，
显著逊于工厂订单数据；

 美国5月耐用品订单环比终值1.8%，预期1.7%；5月扣除运输类耐用品订单环比终值
0.7%，预期0.6%；5月扣除飞机非国防资本耐用品订单环比终值0.7%，初值0.7%，
该数据被视为衡量企业设备支出计划的指标；5月工厂订单远逊于预期，其中民用飞
机订单的激增被其他领域的低迷所抵消，凸显美联储加息对需求构成严重的抑制。

 在经历了3月的银行业危机之后，二季度美国银行业相对平静。但美联储继续加息、市场对美联储维持较高利率较长时间的预期
以及投资者避险情绪的消散，令债券收益率再度上扬，银行持有的债券浮亏可能进一步扩大，市场担忧，3月银行业危机的剧本
可能正在重演；

 根据美联储的数据，自2022年4月达到峰值以来，截至6月21日，美国银行业存款已下降了约5%。 包括西太平洋合众银行在内的
一些银行最近一直在出售其持有的贷款组合资产以增加流动性；根据联邦存款保险公司的数据，截至一季度末，美国银行投资证
券的未实现损失为5155亿美元，低于2022年底的6178亿美元和去年三季度末的峰值6899亿美元。每个季度超过一半的此类损失被
归类为“持有至到期”的债券，因此根据会计规则，这些债券不包含在银行的资产负债表中。



美联储6月会议纪要详解
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 美联储6月会议纪要显示，上月的会议上，虽然联储决策者大多支持在连续十次
加息后按兵不动，但部分决策者倾向继续加息（25基点）；决策者总体认为，
今年适合进一步加息，多人认为适合进一步放缓加息的步伐；

 纪要显示，联储官员担心持续高通胀可能推升通胀预期、商业地产疲软，强调
要监测银行业相关信贷条件收紧会否拖累经济；少数人认为，财政部发债可能
让货币市场利率短期面临上行压力；联储工作人员仍预计银行业影响将导致今
年经济轻度衰退，但认为，避免衰退的可能性几乎和衰退的相当；

 …………所有与会者都继续预计，为达到美联储的通胀目标，适合保持对经济
有限制性的货币政策立场。

 与会美联储官员认为，通胀仍远高于联储的长期目标2%，经济活动继续温和扩张，劳动力市场仍很紧张，失业率仍低，经济面临
信贷环境收紧的不利因素，但影响到程度仍不确定，基于这种背景，考虑到货币紧缩对经济和通胀影响的“几乎所有（almost 
all）与会者”都判定，适合保持当前利率不变。其中大部分与会者认为，6月会议按兵不动让他们有更多时间评估，在实现美联
储充分就业和通胀双重使命方面，经济取得的进展。

 纪要指出，美国经济活动最近表现出韧性，劳动力市场仍强劲，但一些（some）与会者评论称，经济增长还存在下行风险，失业
率也存在上行风险。虽然银行业的压力有所缓解，可一些（some）与会者认为，关键是要监测，银行业的发展会不会导致信贷条
件进一步收紧、并拖累经济活动。一些（some）与会者还对商业地产疲软带来的潜在风险表示担忧。纪要写道，联储工作人员预
计，实际GDP将在本季度和下一季度减速，然后在今年第四季度和明年第一季度小幅下降。 预计2024年和2025年的实际GDP增长
将低于工作人员预计的潜在产出增长水平。这些预测和5月纪要的言论一致。



油价返回70美元/桶上方，频繁震荡
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 本周三美国石油协会(API)数据称，截至6月30日当周，原油库存减少约440万桶。
汽油库存增加约160万桶，馏分油库存增加约60万桶。

 对于油价为何如此持续低迷，沙特阿美CEO表示，这是因为经济衰退的担忧和经
济逆风；沙特阿美今年预计的投资是450-550亿美元，这表明了对未来的信心。
中国在复苏，航空燃油也开始回升，都将对原油需求构成支撑；

 《华尔街日报》本周报道称，布油期货市场已进入期货溢价，这意味着基准原油
现货价格已跌破期货价格；这表明交易员并不真正认为不久会出现供应紧缩。最
新工厂数据显示，各地区的工厂活动都出现了大幅下滑，尤其是在亚洲和欧元区
的大部分地区以及英国；再加上各国央行继续把加息作为抑制通胀的手段，全球
一些最大石油市场的经济增长前景看起来并不好，交易员的行为证实了这一点。

 据路透社7月3日报道，俄乌冲突全面爆发引起了西方国家对俄罗斯的制裁行动，但与西方国家看似亲近的印度却一直维持与俄罗
斯的传统友好关系；本周一稍晚，印度石油公司今年6月成为印度第一家以人民币支付部分俄罗斯原油采购订单的印度国有炼油
厂。此外，印度的三家私营炼油厂中至少有两家也在部分的俄罗斯进口订单中使用人民币支付。有消息人士称，一些印度炼油厂
已开始在俄罗斯石油进口贸易中使用人民币结算。

 本周三摩根士丹利下调油价预估，预计2024年上半年市场将出现过剩，明年石油输出国组织(OPEC)以外国家的供应增长速度将超
过需求。摩根士丹利将今年第三季布伦特油价预估从每桶77.50美元降至75美元，并将第四季预估从75美元降至70美元。摩根士
丹利并将2024年的预估下调5美元，目前认为第一季油价为70美元，第二季为72.5美元，下半年两个季度分别为75美元和80美元。



A股大盘稳定在3200点附近，震荡加剧
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 本周三标普全球公布的数据显示，中国6月财新服务业PMI为53.9，较前月的57.1回落
3.2个百分点，放缓至5个月来低点，但连续六个月处于扩张区间；此前公布的6月财新
制造业PMI为50.5，较5月的50.9小幅回落，高于预期50；制造业、服务业PMI均回落，
带动当月财新中国综合PMI下降3.1个百分点至52.5，为2月以来最低；

 6月经营活动和新订单扩张较5月明显减弱，部分企业反映市场需求未如预期。新订单
总量在第二季度末继续增长，但整体增速偏弱，为6个月来最低；成本压力保持相对轻
松，投入成本的涨幅继续低于长期均值，部分上升主要来自人力成本；

 部分企业反映，加价是因为经营成本上升；另外一些企业则表示，为保持竞争力，整
体定价力受限。虽然服务业经营活动放缓，但企业在6月继续增加用工，就业连续第5
个月高于荣枯线，且增速为3个月来最强劲。

 本周三乘联会网站公布的数据显示，6月1-30日，乘用车市场零售189.6万辆，同比下降2%，环比增长9%。今年以来乘用车累计
零售952.8万辆，同比增长3%。同期新能源车市场零售63.8万辆，同比增长19%，环比增长10%；今年以来累计零售305.9万辆，
同比增长36%；1-5月中国占世界新能源车份额60%。

 全球头号资产管理机构贝莱德基金首席投资官陆文杰表示，年初至今，中国股市表现是低于预期的。“中国股市整体的基本面是
没问题的，贝莱德刚刚发表的资产配置观点里对中国股市是建议超配的，但现在需要的是一些政策上的催化剂。”陆文杰说，一
些“有意思”的新投资机会在显现，一是AI投资主题，包括算力基础设施、芯片公司、相关零部件公司，AI服务器等等；二是全
球低碳转型，也是贝莱德在投资上长期关注的方向。



黄金：从历史高点回撤至2000下方，频繁震荡
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 金价回落目前金价停留
在2000下方，上方阻力
在1804至2079涨势的
50%回撤位1942，1614
至2079涨势的23.6%回
撤位1969，2000关口；
下方支撑在1804至2079
涨势的61.8%回撤位
1909，1900关口，2069
至1614跌势的61.8%反
弹位1895，之后是1614
至2079涨势的50%回撤
位1847。



周线震荡下滑，仍在关键支撑上方
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 2019年4月份以来，国际金
价存在周线上行趋势线，金
价前期连续测试疫情期间低
点1680美元/盎司附近并多
次跌穿1680，更下方支撑在
疫情初期的1451美元/盎司；
目前金价从2000关口上方重
返2000下方；下方支撑在日
线前低1804附近；更下方支
撑在疫情期间低点1680美元
/盎司附近。
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★期货AU2310震荡，一小时线

KDJ超卖反弹，上方阻力在日线
前高455，下方支撑位于特殊均
线组粗橘色线448.50，根据国
际市场美元金价运行，期金整
体判断震荡偏多。

注意：目前各类基本面信息导
致无序震荡较多，风险较大。



白银：日线宽幅震荡进行中
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 目前银价位于26.93至
17.54跌势的61.8%反弹位
23.35下方，目前位于
17.54至26.07涨势的
38.2%回撤位22.82上方；
上方阻力在23.35，17.54
至26.07涨势的23.6%回撤
位24.07，前高26.08；下
方支撑在22.82，17.54至
26.07涨势的50%回撤位
21.81；之后是21.00关口，
之后是61.8%回撤位20.80。
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 期货AG2308震荡回落，1小时线
KDJ接近超卖，上方阻力位于日
线小前高5660，下方支撑位于
日线小前低5390，根据国际市
场美元银价运行，期银整体判
断震荡偏多。

 注意：目前各类基本面信息导
致无序震荡较多，风险较大。



原油：停留在70美元/桶附近，频繁震荡
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 原油连续反弹突
破100、110和
120/桶关口，最
高触及130美元/
桶后连续回撤震
荡；目前特殊均
线组日线绿线在
70.50附近，油价
短线震荡。
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 期货原油SC2308震荡，1小时线
KDJ超买回落，上方阻力位于日
线前高567，下方支撑位于特殊
均线组1小时线黄线541，根据
国际市场美原油油价运行，期
货原油短线判断震荡偏空；

 目前各类基本面信息导致无序
震荡较多，风险较大。



大盘维持3200点上方，频繁震荡
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 今日大盘延续震荡调整，三大指数午后跌幅扩大，
创业板指跌近1%；消息面，2023世界人工智能大
会今天在上海开幕，首发首展新品达30余款；教
育部：已建成全世界规模最大的职业教育体系，
每年培养1000万左右的高素质技术技能人才；
《汽车行业维护公平市场秩序承诺书》正式签署；
整体看，国内PMI回升，经济复苏预期不断加强；
目前指数处于底部区域，A股整体估值性价比依然
较高，连续反弹后小幅回踩不改中期反弹节奏；
大盘有望带动股指期货一起慢牛反弹；

 股指期货IF2307震荡下滑；日线KDJ震荡回落，整
体判断短线震荡偏空。



15

 股指期货IF2307震荡下滑，1小时
KDJ超卖，上方阻力位于日线小前
高3950，下方支撑位于日线小前低
3740，根据A股大盘运行，股指期
货短线整体预判震荡偏空。

 目前各类基本面信息导致无序震荡
较多，风险较大。



今日核心观点
金银：本周三（7月5日）美国商务部数据显示，5月工厂订单环比增0.3%，预期增0.8%，5月工厂订单同比增加1.1%；美国工厂订单数据疲软，

印证美国制造业陷入困境；美国5月扣除运输的工厂订单环比下降0.5%，显著逊于工厂订单数据；美国5月耐用品订单环比终值1.8%，预期1.7%

；5月扣除飞机非国防资本耐用品订单环比终值0.7%，初值0.7%，该数据被视为衡量企业设备支出计划的指标；5月民用飞机订单的激增被其他

领域的低迷所抵消，凸显美联储加息对需求构成严重的抑制；本周四凌晨公布的美联储6月会议纪要显示，虽然联储决策者大多支持在连续十次

加息后按兵不动，但部分决策者倾向6月继续加息25基点；决策者总体认为，今年适合进一步加息，多人认为适合进一步放缓加息的步伐；联储

工作人员仍预计银行业影响将导致今年经济轻度衰退，但认为，避免衰退的可能性几乎和衰退的相当；据最新CME“美联储观察”：美联储7月

维持利率在5.00%-5.25%不变的概率为10.1%，加息25个基点至5.25%-5.50%区间的概率为89.9%；到9月维持利率不变的概率为8.1%，累计加息25

个基点的概率为73.9%，累计加息50个基点的概率为18.0%。整体看金银在美国政府勉强避免债务违约、银行业危机并未完结和加息已接近结束

的环境中反复剧烈波动，但美国经济重返衰退的可能性继续中长期利好金银。

原油：本周三美国石油协会(API)数据称，截至6月30日当周，原油库存减少约440万桶。汽油库存增加约160万桶，馏分油库存增加约60万桶；

对于油价为何如此持续低迷，沙特阿美CEO表示，这是因为经济衰退的担忧和经济逆风；沙特阿美今年预计的投资是450-550亿美元，这表明了

对未来的信心；本周三摩根士丹利下调油价预估，摩根士丹利将今年第三季布伦特油价预估从每桶77.50美元降至75美元，并将第四季预估从75

美元降至70美元；摩根士丹利并将2024年的预估下调5美元，目前认为第一季油价为70美元，第二季为72.5美元，下半年两个季度分别为75美元

和80美元。目前油价停留在70美元/桶附近持续震荡，但油价未来前景仍然良好。

股指期货（IF）：今日大盘延续震荡调整，三大指数午后跌幅扩大，创业板指跌近1%；消息面，2023世界人工智能大会今天在上海开幕，首发

首展新品达30余款；教育部：已建成全世界规模最大的职业教育体系，每年培养1000万左右的高素质技术技能人才；《汽车行业维护公平市场

秩序承诺书》正式签署；整体看，国内PMI回升，经济复苏预期不断加强；目前指数处于底部区域，A股整体估值性价比依然较高，连续反弹后

小幅回踩不改中期反弹节奏；大盘有望带动股指期货一起慢牛反弹；股指期货短线预判震荡偏多。
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