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繁华落幕 

南华期货研究 NFR  

摘 要 

    南华商品指数由南华研究所创立，从 2004 年 6 月 1 日编制起始，截至

2022 年 6 月，已经走过了近 18 年的历程，记录了中国商品市场的跌宕起伏。

6月份，南华商品系列指数迎来了一年一度的权重调整时刻。原油继续保持着

权重第一的位置，螺纹钢、铁矿石和焦炭的权重则是紧随其后，四个主要品种

权重占比达到 40.9%。2022 南华综合指数品种数目与 2021 年对比，豆油、聚

丙烯、燃料油被剔除，铝、纯碱和菜籽油被重新选入。 

上半年南华系列商品指数收益率都是正的，普遍收益在 10个百分点之上，

部分指数收益率在 20%以上，商品作为大类资产在上半年再次取得骄人业绩。

从统计活跃的 49 个品种看，收益率 10%以上的品种有 22个，占比 44.9%；收

益率前六位的分别是低硫（84.83%）、原油（53.43%）、燃油（48.36%）、TA

（41.48%）、棕榈（40.48%）、沥青（39.74%），收益率基本 40%以上。 

从期货市场上看，社会对于期货市场的重视度逐步提升，期货市场成交额

稳步上扬，客户权益持续上涨。截止至 2022 年 2 月份，期货公司客户权益达

到 1.26 万亿元，相比 2020 年 5月份翻了一番，期货市场稳健前行。 

当前商品估值处于相对高位，上半年的俄乌冲突驱动商品最后一波上涨，

进入 6月份，商品就开始快速下滑。从板块上看，呈现黑色金属指数和有色金

属指数首先下滑，农产品部分品种跟随其后下滑，能化指数下滑相对滞后的特

点。从资产配置角度看，生猪走势与整体大宗商品相关性不大，可以作为多头

资产进行配置。
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