
                  

  

  
 

 

 

 

  



                  

  

  
 

 

宏观与产业 

1、 美军连续两日空袭伊朗。当地时间6月27日，美国总统特朗普在社交媒体平台发帖称，美军打击

伊朗导弹和无人机储存地点以及沿海雷达站点，因其再次违反停火协议。终有一刻，将不再保持

克制，被迫以军事手段完成业已成功开启的行动。若真走到那一步，伊朗伊斯兰共和国将不复存

在。伊朗伊斯兰革命卫队海军司令部发表声明称，伊朗对“违规”船只警告性射击意在提醒其他

船只应沿着明确规定的航道通行。美军在中东地区的军事基地将在这几天体验到“地狱”般的感

受。 

2、 中国人民银行行长潘功胜出席国际清算银行（BIS）在瑞士巴塞尔举行的行长例会和年度股东大

会。与会央行行长就国际经济金融形势、通胀第二轮效应的衡量、人工智能的影响等问题进行了

交流。会议期间，潘功胜会见部分与会央行行长，就双边金融合作交换了意见。 

3、 近期全国重点城市1-5月外贸数据陆续出炉，进出口总额前五分别是深圳市、上海市、苏州市、

北京市、东莞市。在外贸30强城市中，长三角共占10席。增速方面，西安最高，1-5月进出口总

额同比增长85.1%；南京最低，1-5月同比下降4.7%。 

资本市场 

1、 A股与港股市场（按前结算价） 

上周五A股大幅回调，算力硬件、电池产业链领跌，市场逾4600股下跌。截至收盘，上证指

数跌2.26%报4027.26点，深证成指跌3.44%，创业板指跌4.07%，万得全A跌2.72%。市场全天成交

3.58万亿元，上日成交3.62万亿元。盘面上，CPO、光纤等算力硬件股大幅走低，“股王”联讯

仪器跌近15%；电池概念股走弱，锂矿方向领跌；有机硅、玻璃基板、商业航天等概念逆势拉升

。上周，上证指数累计跌1.55%，深证成指跌1.55%，创业板指跌1.37%。 

上周五香港恒生指数收盘跌1.76%报22671.86点，周跌5.24%，创去年4月以来最大单周跌幅

；恒生科技指数下挫3.41%，周跌7.57%；恒生中国企业指数跌1.94%，周跌6.46%。科技、半导体

、金融板块齐挫。市场总成交额为3421亿港元，南向资金净卖出25.04亿港元，阿里巴巴遭净卖

出22.69亿港元 

2、 美股、美债与美元 



                  

  

  
 

 

上周五美国三大股指集体收跌，道指跌0.09%报51876.11点，标普500指数跌0.05%报

7354.02点，纳指跌0.24%报25297.62点。芯片股下挫，费城半导体指数跌5.29%，安森美半导

体跌23.66%，创2020年以来最大单日跌幅，西部数据跌超13%，希捷科技跌超12%，闪迪跌超

10%。万得美国科技七巨头指数涨0.86%，微软涨超5%，苹果涨超3%，亚马逊涨超2%。纳斯达

克中国金龙指数涨0.7%，网易涨超7%。本周道指累计上涨0.6%，标普500指数跌1.95%，纳指

跌4.6%。   

美债收益率涨跌不一，2年期美债收益率跌2.46个基点报4.090%，3年期美债收益率跌

3.13个基点报4.090%，5年期美债收益率跌3.85个基点报4.127%，10年期美债收益率跌2.55个

基点报4.369%，30年期美债收益率涨0.19个基点报4.864%。               

纽约尾盘，美元指数跌0.10%报101.36，本周涨0.6%。非美货币多数下跌，欧元兑美元涨

0.13%报1.1385，英镑兑美元涨0.05%报1.3197，澳元兑美元跌0.23%报0.6895，美元兑日元跌

0.03%报161.7485，美元兑加元跌0.04%报1.4194，美元兑瑞郎跌0.04%报0.8099，离岸人民币

对美元跌32个基点报6.8048。  

生猪价格持续在行业平均成本线下方“潜水”，深亏之下，产能调控正以前所未有的力度逐层

加码。多家企业透露，近期已设置新的生猪产能调减指标，且有企业表示淘汰时限有所前置：要在

9月底前完成淘汰。多位业内人士表示，能繁母猪去化的影响或在 2026三季度逐步显现。 

 

伦敦基本金属多数上涨，LME期锌涨1.91%报3500.0美元/吨，上周累计下跌1.59%；LME期锡涨

1.22%报51000.0美元/吨，上周累计下跌4.30%；LME期铝涨1.06%报3198.0美元/吨，上周累计下跌

5.84%；LME期铜涨0.39%报13322.0美元/吨，上周累计下跌2.01%；LME期镍跌0.11%报16805.0美元/吨

，上周累计下跌4.41%；LME期铅跌0.58%报1901.5美元/吨，上周累计下跌2.69%。 

【期指+期债】大盘：2026 年 6 月 26 日，A 股市场遭遇“黑色星期五”，主要指数全线回调，

创业板指领跌。截至收盘，上证指数下跌 2.26%报 4027.26 点；深证成指下跌 3.44%报

15782.22 点；创业板指大跌 4.07%报 4194.21 点。科创 50 下跌 1.65%，北证 50 下跌 0.84%，

沪深 300 下跌 3.03%。通信板块大跌 6.48%居首，计算机、有色金属、电力设备、非银金融等

跌幅均超 4%。CPO、光纤等算力硬件产业链集体调整。而玻璃基板、半导体硅片、光刻机等概



                  

  

  
 

 

念也逆势活跃。沪深京三市合计成交额约为 3.55 万亿至 3.58 万亿元，较上一交易日小幅缩量

约 400 多亿元，但依然维持在较高水平。 

股指：期指全线下挫。沪深 300 股指期货（IF）主力合约跌 3.23%，中证 500 股指期货（IC）

跌 3.03%，上证 50 股指期货（IH）跌 2.62%，中证 1000 股指期货（IM）跌 2.49%。 

期债：各期限国债集体上涨，30 年期主力合约涨 0.08%，10 年期主力合约涨 0.08%，5 年期主

力合约涨 0.06%，2 年期主力合约涨 0.02%。 

美股：周五美国三大股指集体收跌，道指跌 0.09%报 51876.11 点，标普 500 指数跌 0.05%报

7354.02 点，纳指跌 0.24%报 25297.62 点。芯片股下挫，费城半导体指数跌 5.29%，微软涨超

5%，苹果涨超 3%，亚马逊涨超 2%。纳斯达克中国金龙指数涨 0.7%。 

分析： 上周五 A 股遭遇大幅调整，三大指数集体重挫，超 4600 只个股下跌。此次大跌并非国

内宏观基本面恶化，而是季末机构资金集中兑现、海外科技股恐慌情绪传导以及高位赛道拥挤

等多重因素共振所致。短期来看，市场波动加剧，但 AI 国产化与半导体替代的中长期产业逻

辑并未改变，科技主线依然是中期核心。 

本周市场面临多重宏观变量考验。首先，美伊谈判出现变数，地缘局势骤然升温，霍尔木兹海

峡航运风险加剧，将直接压制市场风险偏好，引发资金避险情绪；其次，强势美元回归与全球

流动性收紧预期，将对高位成长赛道估值形成压制；此外，我国制造业 PMI 数据即将公布，其

表现将直接影响市场对国内经济复苏节奏的预期。 

综合来看，在外部地缘扰动与内部资金调仓的叠加下，本周 A 股大概率维持宽幅震荡与极致分

化格局。操作上，建议适度控制仓位，防范短期高波动风险。市场投资重心将从“情绪炒作”

转向“业绩验证”，建议逢低关注具备订单支撑、估值相对合理的硬核科技龙头，以及高股息

防御板块。 

【有色】周五夜盘，除沪铅以外其他有色均上涨。沪铜高开高走，主力 8 月合约收 102740，

较周五收盘上涨 1180，持仓总量减少接近 5000 手。沪铝、沪锌、沪锡和沪镍均有不同程度上

涨，其中沪锌上涨超 2%；而沪铅增仓后小幅下跌。近期美元成了有色的定价之锚，周五夜盘

期间，美元回落，触发了整体有色反弹，但反弹过程中缺乏主动性买盘，上涨的推力为空头减

仓。白天盘关注 A 股对有色的影响。 



                  

  

  
 

 

【贵金属】上周五夜盘，沪金主力收 892.36，涨幅为 1.34％，沪银主力收 14385，涨幅为

2.61％。6 月非农就业报告预计于周四公布，经济学家预计新增就业 11.5 万人，若成真，将

是近两年来连续六个月就业表现最佳的区间。薪资增速料有所回升，失业率预计保持稳定。上

述数据组合，几乎肯定将进一步巩固市场对美联储下一步加息而非降息的押注。整体经济数据

依然"强化了美联储'更长时间维持高利率'的叙事"，ai 半导体叙事仍然延续。加息本质上是

对科技牛市的确认，通胀确实存在。从美科技股来看，美科技企业大幅发债或持续推升利率中

枢需求，对贵金属施压。联储暗示今年加息可能性已超降息，更多官员预计下一步是加息。市

场仍预计 12 月加息 25 个基点的概率约为 60%。在目前外部局势多变的背景下，黄金建议短期

观望。我们仍维持之前的观点，黄金目前仍缺乏完备的上行逻辑。基于全球处于去美元化阶段，

黄金仍具有巨大向上潜力，但其中过程或有反复，使得短期黄金面临震荡回调。 

【黑色金属】上周五夜盘螺纹热卷铁矿收盘小幅下跌，双焦小幅反弹。宏观方面，此前市场普

遍沉浸的“降息预期”已基本破灭，取而代之的是对“长期维持高利率”甚至“重启加息”的

担忧。国内 1-5 月份房地产开发投资同比下降 16.2%，基础设施投资同比增长 0.6%，制造业投

资同比下降 0.4%，钢材需求偏弱。产业方面，根据上海钢联，山西煤矿复产进度或快于预期，

晋中灵石焦煤矿 29 座，合计产能 2700 万吨。截止目前复产煤矿 20 座，合计产能 1800 万吨，

原煤日产量累计约 3.4 万吨，为停产前的 60%；其余 9 座煤矿因安全检查、验收程序、长期停

产等多方因素影响仍在停产。混煤仓单压制焦煤期货价格。上周 Mysteel 统计，五大钢材品种

总库存 1600.99 万吨，周环比增加约 44万吨（+2.8%），结束了此前连续降库格局，正式转入

累库通道；分品种看，螺纹钢产量 213.25 万吨（周降 5.48 万吨，2.51%），厂库 196.25万吨

（周增 11.33 万吨，6.13%，连续四周累积），社库 487.14 万吨（周增 13.17 万吨，由降转

增）。五大钢材总产量 858.91 万吨，周环比降 9.11 万吨。钢材终端观望情绪较浓，受梅雨季

大范围降雨影响，国内多地基建及制造业施工进度受限，下游终端步入季节性淡季，市场采购

意愿偏弱。当前钢厂铁水产量在 242.95 万吨，处于高位，钢材供给宽松，在未对钢材产量进

行严格管控前，预计短期钢价低位震荡运行。 

【农产品】周五夜盘油粕集体收涨。印尼能源部已发布法规，自 7 月 1 日起实施 B50 生物柴油

强制掺混政策，给予零售商三个月过渡期清理库存。若执行顺利将对棕榈油形成底部支撑。短

期来看，原油走势仍是油脂关键的外部变量，关注原油价格走势。双粕方面，国内大豆到港压

力巨大、油厂开机率维持高位，豆粕累库趋势短期难以逆转，而终端养殖需求疲弱，下游以随

采随用为主。宽松基本面仍限制双粕上涨空间。USDA将于 6月底公布年度作物种植面积报告，

当前市场预期美豆种植面积为 8536.9 万英亩，高于 3 月份预估的 8470 万英亩，若报告出现意

外利多，报告面积低于预期或干旱评级持续恶化，将引起天气利多行情，等待 USDA 报告指引。 



                  

  

  
 

 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的

观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体投

资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用本文

所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评

估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的义务。

本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所引起的一

切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻于

至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各类客

户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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