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【解盘】金融分析师：7月宏观数据显苍白 市场风险

事件引担忧

2023 年第 33 周

本周热点：7月宏观数据显苍白 市场风险事件引担忧

期货板块 期货合约 核心观点 行情展望

股指期货 IF/IH/IC/IM2308 区间震荡

目前监管已经连续喊话呵护资本市场，股指

短期进一步破位可能性较低，可关注底部的

机会。

贵金属 AU2310 区间震荡

美元指数、美国国债收益率上涨，使得贵金

属市场价格表现疲软。

有色金属
CU/AL/NI/ZN23

09/LC2401
区间震荡 价格驱动需要宏观配合，现阶段震荡偏弱。
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综述：

成交量和持仓量 PCR 指标显示，天然橡胶出现超买。隐含波动率指标显示，原油、碳酸锂、

铁矿石最高。
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股指期货：

上周国内股指大幅杀跌，沪指大跌近 3%，基本回吐了前两周的

涨幅。一方面是美国 7 月 CPI 数据重新小幅回升，另一方面是国内经

济复苏乏力加之碧桂园和中植系危机引发了市场的担忧。最新公布的

7 月金融数据显示，7 月份人民币贷款增加 3459 亿元，同比少增 3498

亿元；7 月份社会融资规模增量为 5282 亿元，比上年同期少 2703 亿

元，显示经济活动依然谨慎。目前监管已经连续喊话呵护资本市场，

股指短期进一步破位可能性较低，可关注底部的机会。
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贵金属：

美国 7 月 CPI 数据小幅回升至 3.2%，低于预期的 3.3%，但结束

了 12 连跌。另一方面，美国 7 月美国 PPI 环比上涨 0.3%，为 1 月份

以来的最大增幅，PPI 同比上涨 0.8%，高于预期增长 0.7%。与此同

时，美国财政部超预期发债造成流动性压力，美元指数、美国国债收

益率上涨，使得贵金属市场价格表现疲软。
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沪铜：

上周五公布的美国 7 月 PPI 同比上涨 0.8%，高于预期，前值为

0.1%，主要为服务类价格增长，叠加近期油价上涨，通胀压力仍在，

虽然 7 月 CPI 增速较 6 月上涨，但整体呈现回落状态。市场预期 9 月

暂停加息，维持目前利率。美元的升值，对铜价造成一定的压制。国

内的 7 月社融数据低于预期，近期公布的 7 月国内 CPI PPI 反映了目

前的弱现实。中植系暴雷和碧桂园债务也是一个潜在的风险。近期有
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看到新能源车降价的消息，对于临近的金九银十销售旺季可能会有促

进作用，提振铜的消费。但近期铜价预计仍无新的上涨刺激点，仍为

弱势震荡行情。本周重点关注：本周四美联储公布的货币政策会议纪

要。

沪铝：

宏观上，国内 7 月 cpi 同比下降 0.3%，ppi 同比下降 4.4%，经

济延续偏弱，市场风险偏好降低。限制铝价上行压力。供给上，由于

云南复产提速，产量提高。但需求上，虽然下游开工率有所增加，但

毕竟处于淡季，政策传导落地还需要时间，短期来看开工率得到明显

改善的可能较低，所以弱需求会延续，铝价继续维持震荡偏弱的格局。

后需关注美元指数变化和供需数据变化。

沪镍：

基本面上，镍目前是供需两旺的格局，但镍的库存很低，后期随

着供应持续增加，镍的库存会达到增库状态。2023 年预计镍产量增加

11%达到 337 万吨，增量主要来自于印尼。电解镍在镍产品的占比快

速下降，换言之，镍供应的增量主要是镍铁到电积镍的技术路径。消

费方面，电池用镍的需求将持续高增长，不锈钢用镍则保持稳定。就

价格来说，极低的库存限制了镍价的下跌，但价格走高需要宏观配合，

而短期国内的宏观偏空。

沪锌：
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上周穆迪下调多家美国中小银行信用评级，国内发布的社融数据

不及预期，市场担忧情绪上升，但政策刺激预期仍存。产业方面，国

内产量和进口量较大，但下游承接不错，社会库存未见明显上升，表

明需求尚可，需留意下游需求是否持续。整体而言，锌价上行压力较

大，行情或将呈现整荡稍弱的走势。

碳酸锂：

现货今日报价 242788 元/吨，较上周五下跌 3795 元/吨，期货

盘面继续下跌，2401 合约下破 20 万重要关口，连续创新低，近月跌

幅大于远月，基差有所收窄，主要原因是新增产能持续增加，下游正

极厂排产不够理想，新能源汽车销售端口销售乏力，没有新得有效政

策出来，很难改变现有的空头趋势。

（图片来源：Wind、slfu）
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