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一、贵金属

贵金属目前上周快速回调后金银分化，需要做好风险控制。货币属性方面，

美国通胀压力逐步放缓，劳动力市场正在松动。十年期美债真实收益率区间偏弱

震荡，美元指数遇阻反弹。市场预期 6 月大概率停止加息，预期 9 月大概率降息，

近期降息预期小幅降温；避险属性方面，贵金属的避险价值逐步凸显；商品属性

方面，投资需求恢复较快，央行增持迅速，但商品整体下行风险较大。目前根据

芝商所 FedWatch 最新数据，6 月停止加息概率预期回调至 85%附近，9月降息预

期重回 80%附近，宽松预期小幅降温。预计贵金属短期震荡偏空金强银弱，中长

期震荡上行概率偏大。本周需要关注美联储官员讲话对宽松预期改变，美经济等

数据超预期风险，大国关系等地缘异动风险。建议做好仓位控制，严格止损止盈。

二、有色

上周有色板块大幅下挫，因国内信贷数据表现较差，外贸数据显示需求不足，

从基本面来看，国内经济修复基本触及顶部，供应干扰逐渐缓解，需求端逐渐转

弱，从库存来看，上周库存降幅略超预期，因价格下跌后下游补库加强。短期来

看，宏观偏弱但有政策预期，基本面依然有低库存支撑，供应端逐步释放，需求

端开工率仍能维持，进口流入短期关闭，整体基本面仍有支撑，但无大的上行动

力，预计本周反弹偏强。

三、能化

上周能化整体偏弱运行，国际原油先扬后抑，布油跌至 74美元/桶附近。供

应端无利空消息，利空主要来自宏观层面导致的全球经济衰退的压力，尤其是对

欧美市场展望较为悲观，美国债务上限问题目前尚未得到解决，这也持续打击市

场信心。EIA 短期能源展望报告中大幅下调了对布伦特原油、WTI 原油 2023 年均

价的预期，同时大宗商品市场整体处于熊市阶段，这将明显压制油价。预计后市

原油下行风险依然存在，空单可继续持有。近期内盘化工整体跟随油价呈现震荡

偏弱的格局，主要还是因为需求依旧低迷，整体库存高位，叠加成本支撑不佳。

前期建议的低位的橡胶多单继续持有，而余下品种的空单也可继续持有。
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