
 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

—— 宏观/贵金属/有色金属 —— 

黄金： 

美国劳工部发布 6 月 CPI 数据，同比上行 3.5%，低于 5 月 4.2% 与市场预期 3.8%；环比回落 0.4%，对比 5 月 

0.5% 的涨幅，为 2020 年疫情初期以来首次环比转负。核心 CPI5 月上涨 0.2%，6 月持平未动。通胀数据显著弱于

预期，带动金价短线快速拉升。整体 CPI 大幅回落的核心诱因是 6 月原油价格走低，但近期油价回升至 80 美元

上方震荡，仍存在上行空间，难以彻底打消市场加息担忧。虽通胀数据走弱，沃什并未缓和鹰派表态，其向议员称

不能仅凭本轮数据判定通胀治理完成，现阶段首要目标仍是将通胀压至 2%，美联储不会片面解读经济数据，该言论

将大幅下调市场对 7、9 月议息会议的加息押注。现阶段金价走势主要受美利率预期、原油价格主导，地缘冲突带

来的影响有限。美伊对峙持续、油价维持高位的环境下，短期金价仍存在下行压力。 

沪铝： 

基本面层面，国内电解铝在产产能保持高位平稳运行，暂未出现集中减产、停产行为。自备电厂与水电铝产区生产

节奏稳定，西南流域汛期水电出力充足，冶炼厂负荷维持高位，原生铝整体供给增量温和。需求端建筑、家装型材

订单暂无集中放量，但下游加工企业逢低补库需求持续释放，开工稳中有升，并未进入淡季大幅降负阶段。市场延

续高速去库趋势，库存数据持续兑现利多支撑。截至 7 月 14 日，国内主要消费区域电解铝社会库存回落至 104.7 

万吨，单日环比去库 3.1 万吨；自 4 月底 146.5 万吨年内高点累计去库超 40 万吨，降幅近 30%，库存压力显著

缓解。海外 LME 铝库存跌至近四年低点 28.46 万吨，库存结构分化严重，俄铝库存占比达 93%，受贸易规则约束，

市场可流通有效库存不足 5 万吨，海外现货存在挤仓潜在风险，托举伦铝走势，间接利好沪铝盘面。短期铝价预计

震荡筑底整理。 
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—— 黑色金属及建材—— 

铁矿： 

必和必拓与工会薪资协商未能达成一致，工人定于 7 月 16 日开展的罢工计划如期落地，供应扰动预期短期支撑铁

矿石价格。与此同时力拓披露二季度铁矿石发运量优于市场预期，拉长周期来看整体资源供给依旧宽松。需求端，

247 家样本钢厂日均铁水产量自高位回落至 241.27 万吨，钢厂盈利占比进一步下滑至 40.26%。短期矿价受供应扰

动与需求走弱双向拉扯，行情大概率维持区间震荡。 

双焦： 

现货端山西低硫主焦煤出厂报价 1995 元 / 吨，周度持平。长治沁源一带煤矿复产持续推进，但产地安监常态化管

控，整体供给恢复节奏偏缓。焦炭第十轮涨价落地已超一周，主流钢厂尚未接受调价，市场焦炭回调预期升温。短

期焦煤、焦炭行情维持震荡运行。 

—— 能源化工 —— 

原油： 

当前原油行情呈宽幅震荡走势，整体由短期地缘脉冲扰动、中长期供给宽松、终端需求持续走弱三大核心因素共同

主导。行情利好支撑集中于美伊局势反复扰动霍尔木兹海峡航运，可持续催生阶段性风险溢价，带动盘面快速反弹；

同时美国及 OECD 原油库存低于五年同期均值，叠加夏季出行旺季带动汽油季节性消费回暖，低位库存有效约束油价

下行空间。市场核心利空逻辑明确：OPEC+稳步推进增产，美国、巴西、俄罗斯等非 OPEC 产区产量高位释放，叠加

伊朗积压浮油持续投放市场，全球供给增量充足；需求端全年原油消费同比萎缩，欧美终端工业及消费需求疲软，

叠加新能源替代效应持续凸显，成品油库存高企，大幅压制炼厂采购积极性。原油供需格局已由上半年紧平衡，逐

步转向四季度过剩，沙特大幅下调亚洲原油报价，也直接印证了市场供给过剩的压力。短期来看，地缘冲突突发扰

动或带动油价快速反弹，但淡季弱势需求与持续释放的供给增量将严格限制上行幅度；中期随着海外货源集中抵港，

市场库存将重新累积，油价价格中枢易下难上。整体行情在地缘利好脉冲与宽松基本面之间反复博弈，维持区间波

动格局，且伴随供给持续释放，市场下行风险将逐步加剧。 

甲醇： 

甲醇短期靠低库存、海峡地缘、国内装置检修及煤价托底，下行空间有限，地缘刺激易快速冲高，但淡季需求压制

涨幅。中期伊朗装置复产、浮仓集中到港，7 月下旬进口大增，港口累库压力上升，价格中枢易下移。三季度整体

承压，四季度受益下游旺季与伊朗冬季限气基本面边际修复，行情区间震荡，重点关注海峡航运、进口到港与 MTO 

复工进度。 



 

 
 

—— 农产品 —— 

豆粕： 

外盘 CBOT11 月美豆合约反弹，12 月美豆粕小幅收涨。美豆主产区高温干旱扰动生长，作物优良率 65%，市场重燃

单产下滑担忧，外盘走强为国内盘面提供支撑。供应端 7 月大豆到港量居高，油厂开工 63.2%，压榨量回升，豆粕

库存 66 万吨，累库压力小幅缓解。需求端生猪养殖亏损收窄，饲料刚需小幅回暖，叠加水产旺季提货好转，下游

补库意愿提升。美豆天气利多、国内需求边际修复叠加库存放缓累积形成利好，日内放量增仓行情偏强；短期维持

区间震荡，持续跟踪美豆产区天气、国内库存变化与养殖盈利修复节奏。 

豆油： 

外盘 CBOT12 月美豆油合约小幅反弹，WTI8 月原油于 80 美元关口震荡。原油小幅上行带动生物柴油需求预期回暖，

美豆油有所修复，但外部支撑力度偏弱。供应端国内大豆集中到港，油厂开工维持高位，豆油商业库存 127.5 万吨，

供给宽松态势不变。需求端处于夏季传统淡季，餐饮与食品加工采购情绪低迷，豆棕价差倒挂削弱替代需求，终端

仅维持刚需采买。美豆油、原油小幅走强带来外部利好，但国内高库存叠加需求疲软形成压制，盘面日内窄幅整理；

短期维持区间震荡，持续跟踪原油走势、美豆油行情及国内库存去化节奏。
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