
 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

—— 宏观/贵金属/有色金属 —— 

黄金： 

美联储加息预期仍主导市场，科技板块分流贵金属资金，美国消费数据显现复苏隐忧，贵金属获得阶段性支撑，美

伊谈判进程反复，地缘不确定性持续存在。中长期支撑逻辑明确：全球地缘风险中枢抬升、美国财政压力加剧、去

美元化进程推进，全球央行持续增持黄金储备，价格中枢具备持续上行基础。短期上行空间受鹰派联储、强美元及

实际利率高位约束。 

铜： 

铜精矿 TC 处于历史低位，港口库存亦处历史低值，铜矿趋紧对铜价形成支撑。二季度末冶炼厂集中检修叠加行业控

产，国内精铜供给量收敛。下游受传统淡季影响铜材开工偏淡，但铜价回落带动下游逢低采买意愿转好，精铜社会

库存小幅去化，供给略减、需求维持刚性。美国核心通胀数据高于预期，市场定价美联储短期无降息空间，高利率

环境压制风险资产估值。 

—— 黑色金属及建材—— 

焦煤： 

美联储加息预期利空逐步消化，国内产地安监力度高，煤矿复产节奏受限。蒙煤通关量居高，矿山精煤日均产量回

落，下游精煤库存累库反映承接能力不足，铁水产量增速放缓，总库存小幅下滑，期价震荡偏强但上行空间有限。

国内煤矿安监管控趋严，供给端形成硬缺口，低硫主焦资源紧缺，下游铁水维持高位形成刚性消耗，短期下行空间

有限。 
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热卷： 

超长期特别国债以旧换新政策带动消费，但下游需求仍显疲软，周度产量下调，表观需求回落，库存继续增加，美

元偏强叠加供给宽松，现货成交一般，期价震荡偏空。下游需求仍显疲软，卷板相关的机械、造船需求偏强，汽车、

家电消费增速下滑，钢厂整体订单量处于低位，供给处于高位、需求边际走弱，整体行情偏弱势运行。 

—— 能源化工 —— 

PTA: 

产能利用率小幅回升，产量增加，下游聚酯行业开工率微升，工厂库存小幅上升，加工差维持高位，装置负荷上升，

年内供需格局转好，价格跟随原油波动。行业检修集中落地，开工率回落至 67.9%，短期港口持续去库对加工费形成

支撑，但受原油价格回落拖累，绝对价格预计维持震荡下行走势。后续供应端装置重启压力较大。 

橡胶： 

国内云南产区原料收购趋稳，海南产区受高温、胶树开花影响，割胶作业不畅，原料上量节奏放缓。青岛港口总库

存累库，终端采购意愿不强。轮胎企业端午检修后产能利用率将恢复性提升，但终端需求表现不及预期，对拉动整

体需求幅度有限。产区进入季节性供应放量阶段，原料价格下跌带动成本支撑走弱，行情短期承压，中长期供需偏

多预期下下跌空间有限。 

—— 农产品 —— 

豆粕： 

外盘美豆受出口、原油比价、天气题材支撑走强，国内现货基差维持弱势，供应端 7 月进口大豆到港量预计维持高

位，油厂开机率高企，豆粕库存持续攀升。需求端饲料企业仅维持刚需滚动采购，积极布局远月基差头寸。短期外

盘天气题材升温或提振内盘情绪，但国内高库存弱需求格局未改，反弹空间有限，后续提货压力将逐步显现。 

白糖： 

巴西港口等待装运的食糖数量大幅回升，国内当前食糖库存同比较高，贸易商拿货积极性不高，5月进口糖供应大幅

增加，市场压力明显，叠加新榨季国内糖预估增产，后市糖价仍有探底可能。国内供应宽松、高库存的基本面难以

快速扭转，进口成本下移带动市场情绪偏空，厄尔尼诺气候形成后，26/27榨季主产国减产风险提升，中长期存在支

撑逻辑。
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免责声明 

本快讯中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于信息的准确性、完整

性不作任何保证。不管在何种情况下，此快讯所载的全部内容仅作参考之用，不构成对任何人的交易建议，且前海期

货有限公司不因接收人收到此快讯而视其为客户，因根据本快讯及所载材料操作而造成的损失不承担任何责任，敬请

交易者注意可能存在的交易风险。 

本快讯版权归前海期货有限公司所有，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作为诉讼、仲

裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，或投入商业使用。 

凡遵照原文内容进行引用、刊发的，均须注明出处为前海期货有限公司；严禁对本快讯歪曲原意、删改内容，我

公司保留全部合法权利。 
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