
—— 宏观/贵金属/有色金属 ——

黄金:

美国 5月非农新增就业 17.2 万人，远超市场 8.5 万人的预期，增幅达到预估的两倍有余，凸显美国劳动力市场韧性，

市场观点进一步倾向美联储需优先管控通胀；同期美国失业率持平于 4.3%，为美联储官员考虑加息提供扎实基本面

支撑。在市场加息预期升温的驱动下美元大幅走强，美元指数自日内低点 99.16 附近触底反弹，涨幅 0.62%，站稳

100.06 关口，报 100.0643。美债收益率大幅上行，市场押注美联储 2026 年落地加息。此外中东地缘局势暂无好转，

伊朗力挺黎巴嫩盟友真主党，拒绝美方提出的停火方案，美伊谈判进程受阻。伊朗方面表态：唯有黎巴嫩战事平息，

伊朗才会同美国缔结和平协议。金价已有效跌破 4427 美元的 200 日简单移动平均线，技术面趋势由多转弱。下一支

撑落在 2025 年 10 月低点延伸而来的上行趋势线，区间 4200~4230 美元。若金价想要反转走升、开启反弹，多头需

重新站上 200 日均线与 4450 美元整数关口。美国下周将陆续公布消费者通胀、生产者物价通胀以及初请失业金等关

键经济数据。

沪铜:

铜价今日震荡偏弱运行。地缘政治方面，伊朗力挺黎巴嫩盟友真主党，拒绝美方提出的停火方案，美伊谈判进程受

阻。伊朗方面表态：唯有黎巴嫩战事平息，伊朗才会同美国缔结和平协议。美国 5 月非农新增就业 17.2 万人，远超

市场 8.5 万人的预期，增幅达到预估的两倍有余，凸显美国劳动力市场韧性，市场观点进一步倾向美联储需优先管

控通胀，进一步打压有色金多。基本面，电解铜现货货源充足，进口铜持续到港入库，不过高位铜价抑制下游采购

意愿，企业多按需补货。短期来看，宏观主导下，短期预计维持高位区间震荡。

沪铝:

铝价今日震荡偏弱运行。地缘政治方面，伊朗力挺黎巴嫩盟友真主党，拒绝美方提出的停火方案，美伊谈判进程受

阻。伊朗方面表态：唯有黎巴嫩战事平息，伊朗才会同美国缔结和平协议。美国 5 月非农新增就业 17.2 万人，远超
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市场 8.5 万人的预期，增幅达到预估的两倍有余，凸显美国劳动力市场韧性，市场观点进一步倾向美联储需优先管

控通胀，进一步打压有色金多。海外供应缺口与低库存仍提供底部支撑，国内超预期累库格局延续，将对国内铝价

形成拖累。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：

截至 6 月 5 日，247 家钢厂日均铁水产量 240.72 万吨，环比减少 0.28 万吨，高炉产能利用率 90.24%，环比降 0.11

个百分点，铁水阶段性见顶信号明确；47 港进口铁矿库存增至 17195.07 万吨，环比增加 78.67 万吨，港口累库压

力持续显现。钢厂盈利率环比下降 3 个百分点，成材价格下跌叠加原料价格上涨，钢厂利润进一步收缩，补库意愿

偏弱。铁水环比小幅下降，铁矿港口库存累积，累库压力渐显，价格表现偏弱；短期矿价维持震荡偏弱走势。

焦炭：

6 月 5 日主流焦企发起第六轮提涨，湿熄焦上调 50 元/吨、干熄焦上调 55 元/吨，山西部分顶装干熄焦上调 75 元/

吨，计划 6 月 8 日 0 时起执行，自 4 月以来焦炭累计涨幅已达 300-330 元/吨。Mysteel 统计独立焦企全样本产能利

用率 75.91%，环比降 0.08 个百分点；焦炭库存 89.95 万吨，环比增 2.35 万吨，但整体库存处偏低水平。随着炼焦

煤价格快速上涨，高企的入炉煤成本持续挤压焦企利润空间，产量有收缩预期；需求端铁水产量维持 240 万吨以上

高位，刚需支撑仍存。短期焦炭供需格局趋紧，焦炭第六轮提涨预期较强。

焦煤：

5 月 23 日以来山西停产煤矿达 135 座、涉及产能 1.537 亿吨，截至 6 月 3 日仍有 77 座、产能 7605 万吨处于停产状

态；523 家炼焦煤矿山样本产能利用率骤降至 71.5%，原煤日均产量 159.9 万吨，环比减少 16.2 万吨，供应缺口持

续存在。京唐港主焦煤库提价攀升至 2070 元/吨，临汾优质低硫主焦煤涨至 1920-1950 元/吨区间；线上竞拍全线走

高，流拍率仅 2%，平均溢价超 100 元/吨，贸易商捂盘惜售情绪浓厚，矿方预售为主，部分煤种供不应求。短期煤

矿供应收紧，加之 6月安全生产月，短期盘面偏强运行，但向上空间受终端需求季节性走弱压制。

螺纹钢：

截至 6 月 4 日当周，螺纹钢产量 212.15 万吨，环比回落 9.52 万吨；总库存 653.69 万吨，环比减少 1.02 万吨，降

幅大幅收窄；表需 213.17 万吨，环比骤降 19.08 万吨。厂库由降转增至 174.08 万吨，社库连续十二周下降但降幅

明显收窄，供需数据表现偏弱。南方梅雨季叠加高温，终端采购乏力，全国建材周度成交量仅 46.64 万吨。当前市

场核心矛盾在于疲软的需求无法消化高位的供给，虽然焦煤等成本端短期仍有扰动，但在淡季效应主导下，预计螺

纹盘面整体呈现震荡偏弱运行。



—— 能源化工 ——

原油：

6 月原油市场核心逻辑为中东地缘冲突驱动供应收缩、库存低位叠加夏季旺季预期、风险溢价与资金助推共振。供

应端，霍尔木兹海峡封锁导致中东出口锐减，OPEC + 维持深度减产，非 OPEC 增产不足，全球库存快速去化，供需

缺口持续扩大。需求端，二季度受高油价压制偏弱，但三季度夏季出行旺季将带动汽油、航空煤油需求回升，炼厂

开工率上行，需求环比改善。美伊谈判反复，海峡通航不确定性推升风险溢价，叠加全球库存低位、旺季临近，资

金做多情绪浓厚，支撑布伦特原油维持 90-95 美元 / 桶高位震荡，需重点关注美伊谈判进展与海峡通航恢复节奏。

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：

乙二醇当前呈现供给阶段性收缩、需求淡季偏弱、港口持续去库、成本底部支撑的震荡格局。供给受国内集中检修

+ 中东装置停产双重约束，进口到港持续减量，短期货源难放量；下游聚酯身处纺织淡季，终端织造订单不足、成

品高库存倒逼聚酯按需采买，原料低库存运行，现货需求暂无放量，但 6 月末临近传统备货季，需求存在边际改善

预期。华东港口库存连续多月去库，低位库存限制价格深度下行，原油与煤炭高位守住成本底线。短期行情受供需

博弈震荡运行，下方受库存与成本支撑，上方受制于终端需求疲软难以大涨；中长期伴随下半年新产能落地，供给

增量逐步兑现，旺季过后基本面承压、价格重心易回落。

—— 农产品 ——

豆粕：

周五夜盘减仓偏弱震荡，短期震荡偏弱。外盘：CBOT 美豆 7 月合约收跌；美豆粕 7 月合约收跌；美豆种植进度

91%、优良率 67%，丰产预期持续压制。国内供应：6 月大豆到港超 1000 万吨，油厂开机率 64%，样本豆粕库存

37.1 万吨，周环比 + 2.5%，累库加速。国内需求：生猪养殖亏损、能繁母猪去化，猪料需求疲软；禽料、水产料

刚需平稳，无集中补库。外盘走弱 + 国内累库 + 需求疲软，关注美豆出口及国内到港节奏。

豆油：

周五夜盘平盘震荡，短期震荡偏弱。国内供应：油厂开机率回升，豆油商业库存 78.5 万吨，周环比 + 0.9%，供应

宽松。国内需求：夏季消费淡季，餐饮、食品加工需求平淡，刚需支撑不足。外部驱动：CBOT 美豆油 7 月合约收



跌；原油大跌拖累生物燃料需求，美豆丰产压制成本端。外盘走弱 + 国内累库 + 需求疲软，关注库存去化及美豆

产区天气。

棕榈油：

周五夜盘减仓偏弱震荡，短期震荡偏弱。外盘：BMD 马棕 8 月合约收跌；5 月马来西亚棕榈油出口 126.8 万吨，

环比 - 9.7%，库存预计增至 238 万吨，供需宽松。国内供应：国内港口库存高位，进口到港稳定，基差偏弱，现

货跟跌。外部驱动：印尼 6 月出口管制落地，5 月底集中抛售透支需求；马来 B15 政策利好，但出口疲软、库存

高企抑制上方空间；原油大跌拖累生物柴油需求。外盘走弱 + 国内累库 + 原油拖累，夜盘减仓偏弱震荡；短期震

荡，跟踪主产国出口及国内库存变化。

棉花：

周五夜盘减仓偏弱震荡，短期震荡偏弱。外盘：ICE 美棉 12 月合约收跌；德州西部旱情阶段性缓解，减产担忧支

撑力度减弱。国内供应：疆内棉田现蕾，生长进度加快；进口棉到港均价 88.5 美分 / 磅，折滑准税成本 15040 元

/ 吨，内外价差倒挂。新季预期：美棉种植进度快于均值，优良率预期向好，全球供应宽松预期增强。国内需求：

下游纺企开机率下滑，成品库存累积，维持刚需补库，无集中采购，订单疲软。外盘旱情逻辑减弱，内盘受国内供

需、资金主导，外强内弱格局持续，关注德州天气及纺企订单。

白糖：

周五夜盘减仓偏弱震荡，短期震荡偏弱。外盘：ICE 原糖 7 月合约小幅收绿；巴西雷亚尔大跌、原油重挫，压制原

糖。巴西中南部 5 月上半月甘蔗压榨量同比 + 125%，乙醇掺混提升、制糖比下降，支撑原糖。国内供应：国内进

入纯销售期，库存压力逐步显现；广西现货报价 5320–5370 元 / 吨，部分下调，现货坚挺度回落。国内需求：夏

季消费旺季未至，终端需求平淡，刚需支撑有限，现货成交偏弱。外盘走弱 + 国内利多兑现 + 资金离场 + 现货走

弱，夜盘减仓偏弱震荡，关注产区天气及库存去化。
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