
 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

—— 宏观/贵金属/有色金属 —— 

黄金: 

伊朗高级官员表示根据备忘录草案，德黑兰方面同意既不研发也不获取核武器，美国同意解冻伊朗 250 亿美元被冻

结资产，解冻方式包括直接现金转账、区域国家合作以及设立金融信贷额度。该官员称美国已在备忘录草案中同意

伊朗将在其境内稀释高浓缩铀库存，具体机制将在未来 60 天内讨论，美国将在特定期限内免除对伊朗的石油制裁，

允许伊朗出售石油并获取石油收入。根据备忘录草案，伊朗将立即向所有商船重新开放霍尔木兹海峡，美国则将解

除海上封锁。黄金短期趋势偏弱，中期需要时间修复，如果不能快速站回 200 日均线 4440 上方，后市也可能转为弱

势。短期下跌主趋势尚未反转，目前多头反攻动能严重不足，看周一市场是否重始信心，多头是否能上攻突破阻力

位。 

沪铜: 

铜价今日震荡运行。地缘政治方面，伊朗高级官员表示根据备忘录草案，德黑兰方面同意既不研发也不获取核武器，

美国同意解冻伊朗 250亿美元被冻结资产，解冻方式包括直接现金转账、区域国家合作以及设立金融信贷额度。 

基本面，截至 6月 11日，进口铜精矿加工费指数已跌至-119.84美元/吨，较上周进一步下滑。这表明铜精矿现货市

场极度短缺，冶炼厂购买原料不仅没有加工利润，还要承担亏损。国内社会库存加速去化。截至 6 月 11 日，主流地

区铜库存环比减少 1.65万吨至 21.78万吨，已创下 2026年以来的年内新低。短期预计维持高位区间震荡。 

沪铝: 

铝价今日震荡运行。地缘政治方面，伊朗高级官员表示根据备忘录草案，德黑兰方面同意既不研发也不获取核武器，

美国同意解冻伊朗 250亿美元被冻结资产，解冻方式包括直接现金转账、区域国家合作以及设立金融信贷额度。 

基本面，LME铝库存已降至 32万吨左右的历史低位，中东地区（如巴林铝业）因故减产约 30万吨，导致海外现货升

水坚挺。传统建筑型材需求偏弱，但以旧换新政策支撑下的家装订单和工业型材需求稳定。更重要的是，铝材出口
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成为去库核心驱动力，5月未锻轧铝及铝材出口达 63.2万吨，同比增长强劲。截至 6月 12日当周，国内铝锭社会库

存降至 131.2 万吨，环比下降 6.3 万吨，去库幅度扩大。铝价重心底部有支撑，但向上动力仍需关注需求的反馈。

预计短线宽幅震荡区间运行。 

—— 黑色金属及建材—— 

铁矿石： 

6月中旬全球铁矿石发运仍维持 3500万吨/周以上高位，西芒杜等非主流增量叠加澳巴冲量预期，到港与港口库存去

化持续停滞，45港库存处在 1.64亿吨以上的高位区间；钢厂端 247家日均铁水约 240.8万吨维持高稳，但钢厂盈利

率回落、成材淡季压力下补库仍以按需采购为主，港口现货成交偏弱、落地利润未明显走扩。短期矿价受高铁水刚

需托底与高库存+高发运压制双向夹击，预计偏弱震荡，向上缺补库驱动，向下受海运费偏高与刚需支撑不至于直线

下滑。 

焦炭： 

第七轮提涨（湿熄+50、干熄+55 元/吨）已于主流钢厂陆续接涨，并按通知 6 月 15 日零点起执行，六至七轮累计涨

幅拉升至 300–385元/吨区间；焦企端因原料煤偏紧、部分焦企利润承压，独立焦企产能利用率徘徊在 75%附近，焦

炭供应并不宽松，焦企厂库偏低、出货顺畅的结构未变。但需注意钢厂盈利率已降到 55%左右且成材累库，焦炭进一

步提涨空间取决于钢厂让利意愿；预计短期高位震荡、波动放大，追高性价比下降。 

焦煤： 

山西 6 月"安全月"安监趋严背景下，前期停产/减产煤矿复产节奏偏慢、复产矿产量恢复不足，局部地区（如古交方

向）供给扰动信息仍在发酵，主焦煤现货报价保持坚挺，煤端对焦炭成本支撑未松。不过陕西等方向保供与进口补

充预期会对上方形成牵制；预计焦煤短期强现实延续，但盘面高位更易受复产预期与情绪切换影响走出急涨急调节

奏，以区间思路对待。 

螺纹钢： 截至 6 月 12 日当周，螺纹产量约 214.59 万吨（+2.44），社库 479.16 万吨（微降 0.45）、厂库 181.80

万吨（+7.72），厂库由降转增的信号更明显；表需约 207.32 万吨（-5.85），建材成交日均值仍在 9 万吨级偏低位，

高温多雨+中高考停工使终端承接偏弱，库存拐点压力在积累。成本端双焦坚挺限制深跌，但需求淡季与厂库向外传

导不畅压制反弹高度；预计螺纹短期震荡偏弱、箱体磨底，上方先看 3200–3220 一带压力，下方关注成本台阶是否

有效。 

—— 能源化工 —— 

原油： 

原油价格由供给约束、全球需求、地缘与金融因素共同主导。供给端核心受 OPEC + 减产政策执行度影响，美国页

岩油增产有限，巴西等国增量温和，中东等地缘冲突易带来短期供给扰动。需求端呈现分化特征，欧美经济与货币



 

 
 

政策压制用油需求，中印等新兴市场消费提供支撑，同时炼化开工、季节性需求带来阶段性波动，新能源长期放缓

需求增速。库存变化直观体现短期供需格局，美元强弱、全球流动性与投机资金会放大价格弹性。整体来看，OPEC 

+ 减产是价格底部重要支撑，行情波动主要取决于宏观经济走向、地缘事件冲击与供需边际变化。 

甲醇： 

甲醇市场呈国内高开工、进口收缩、库存偏低、需求偏弱、成本与地缘共振格局。供应端，西北煤制甲醇开工高位，

国内产量充足；但伊朗地缘冲突导致进口量骤减，港口库存持续低位，可流通货源偏紧，对现货形成强支撑。需求

端，6 月 MTO 集中检修，传统下游处高温淡季，整体刚需走弱，短期拖累价格；三季度后旺季来临，MTO 开工回升

有望带动需求边际改善。成本端，动力煤价格高位运行，持续抬升甲醇生产成本。美伊谈判反复与海峡通航风险持

续扰动市场，资金博弈加剧，推动甲醇价格高位震荡。短期供需双弱博弈，中期随进口恢复与旺季临近，价格或先

抑后扬。 

乙二醇： 

乙二醇供需格局受国内供给、进口量、聚酯终端需求共同影响。供给端，国内煤制、乙烯法装置投产复产带来增量，

开工率随成本与利润动态调整，海外低成本乙烯法产能是重要进口补充，地缘、装置检修会扰动进口与国内供给。

需求端高度依赖聚酯行业，终端纺织内需、出口及地产相关包装需求决定下游开工与采购节奏，需求呈现阶段性波

动。库存变化直观反映短期供需松紧，煤炭、原油分别构成不同工艺路线的成本支撑。整体来看，乙二醇行情跟随

下游聚酯景气度波动，同时受上游能源成本、进口扰动与宏观环境共同制约。 

—— 农产品 —— 

豆粕： 

夜盘窄幅震荡收涨，小幅缩量。外盘：CBOT 美豆 7 月合约收平；美豆粕 7 月合约小幅回撤。USDA6 月报告上调阿

根廷大豆产量、美豆产区天气良好，外盘偏弱压制国内粕价。国内供应：6 月进口大豆到港 1345 万吨（历史高位），

油厂开机率 68%–72%，周度压榨量 258 万吨；豆粕库存 54.1 万吨，周环比增 41%，累库压力持续。国内需求：

生猪养殖亏损扩大，能繁母猪存栏环比回落，饲料需求疲软；下游仅刚需采购，无集中备货，消费端持续偏弱外盘

偏弱 + 国内高压榨、高库存、弱需求三重利空，夜盘窄幅整理，开盘易承压，区间震荡偏弱，重点跟踪美豆天气、

国内压榨及库存去化。 

豆油： 

夜盘窄幅震荡，缩量减仓，交投清淡。国内供应：大豆集中到港，油厂高开机，豆油商业库存 97.2 万吨，周环比

增 6.8 万吨，同比增 15.7 万吨，供应宽松格局延续。国内需求：传统消费淡季，餐饮、食品加工采购意愿低迷，

豆棕价差倒挂抑制替代需求，终端以刚需为主，消费乏力。外部驱动：CBOT 美豆油 7 月合约收绿；原油回落削弱

生物柴油需求，外盘联动偏弱，难改国内供强需弱格局。国内高库存、弱需求主导弱势基调，外盘与原油仅提供阶

段性拖累，夜盘小幅走弱，跟踪库存去化与原油走势。 

棕榈油： 



 

 
 

夜盘震荡走弱，小幅增仓下行。外盘：BMD 马棕 8 月合约收跌。MPOB5 月库存环比增 5.15% 至 243 万吨，6 月 

1–10 日产量环比增 17.42%，出口环比增 3.5%–4.9%，产地供需宽松。国内供应：6–7 月进口买船增加，港口库

存 75.1 万吨，处于同期高位，现货供应充足，基差偏弱。外部驱动：原油回落压制生物柴油需求，印尼 B50、马

来 B15 政策提供底部支撑，内外盘联动中性偏弱。外盘供需宽松 + 国内高库存压制，政策托底限制跌幅，夜盘震

荡走弱，白天易承压，短线区间偏弱震荡，跟踪马棕出口、库存及国内到港节奏。 

棉花： 

夜盘窄幅整理，减仓运行，资金观望为主。外盘：ICE 美棉 12 月合约小幅飘红。美国德州旱情反复，新季减产预

期升温，外盘偏强对国内形成支撑。国内供应（25/26 旧季）：陈棉库存偏高，新疆棉田现蕾期长势正常；进口棉

到港平稳，内外棉价差倒挂，进口流通积极性一般。新季预期（26/27）：国内新疆植棉面积调减 5%–8%，产量预

估降 7%–9%；USDA、ICAC 预测全球减产，产需缺口扩大，中长期供应收缩逻辑明确。国内需求：纺织淡季，下游

开机率偏低，棉纱、坯布累库，内外销订单疲软，纺企仅刚需补库，消费端持续拖累。旧季高库存、弱需求压制短

期盘面走势，新季全球及国内减产预期形成中长期支撑，夜盘小幅反弹，短期区间震荡，但是持续性有待进一步验

证，持续关注美国德州天气、国内纺企订单以及新棉生长期气象风险。 

白糖： 

夜盘震荡偏强，放量增仓，多头有资金关注倾向。外盘：ICE 原糖 7 月合约冲高回落。巴西压榨提速、出口放量，

原油大跌拖累乙醇需求，外盘近弱远强结构清晰。国内供应：2025/26 榨季国内产糖 1165 万吨（近 10 年新高），

主产区库存高企，纯销售周期下供应宽松，现货报价承压。国内需求：夏季饮料旺季临近，下游低位补库，但终端

消费复苏缓慢，仅刚需支撑，消费弹性不足。国内补库需求支撑，外盘六连跌形成压制，夜盘震荡偏强，短期窄幅

震荡，关注巴西压榨进度、印度政策及国内库存去化。
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