
 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

—— 宏观/贵金属/有色金属 —— 

沪铝： 

供应端：几内亚铝土矿政策推迟影响逐步被消化，但因雨季来临其土矿发运量级或将明显衰减，铝土矿价格保持坚

挺。国内氧化铝在产产能释放，开工率虽有回落但仍保持较高水平。需求端：下游电解铝厂由于产业天花板限制以

及几乎满开工的现状影响，对氧化铝增量近无。铝锭社会库存去化速度明显加快，周度去库达 8.4 万吨，快速去库

和供应刚性为反弹提供基本面支撑。库存/成本端：国内铝锭进口亏损缩窄，铝价大跌和原再铝价差倒挂提振消费，

即使在淡季背景下库存去化仍快。但当前社库绝对值仍高于往年同期，叠加出口利润收窄，短期推涨动能尚显不足。 

氧化铝： 

供应端：国内氧化铝在产产能释放，开工率虽有回落但仍保持较高水平，国内供给量仍显偏多。氧化铝冶炼端年内

新产能密集落地，中期过剩格局仍难以改变。需求端：下游电解铝厂由于产业天花板限制以及几乎满开工的现状影

响，对氧化铝增量近无。电解铝厂主动压价采买，补库意愿偏弱，氧化铝需求水平持稳但几无增量。库存成本端：

氧化铝库存持续积累，期货仓单高企仍会持续压制盘面价格。几内亚铝土矿管控政策仍未发布，预计最终政策将适

度削减出口量，抬高矿价重心。 

—— 黑色金属及建材—— 

铁矿： 

供应端：全球铁矿石发运总量环比走高，澳洲、巴西发运量均小幅提升，非主流国家发运量创年内高位。近端到港

量高位回落，但绝对量仍处偏高水平，供应整体维持宽松。需求端：日均铁水产量继续冲高至 243.25 万吨，高于近

两年同期。但随着下游需求淡季，高炉检修将逐步增多。钢厂盈利率大幅下滑至四成左右，亏损面持续扩大，后续
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减产预期逐步增强。库存成本端：钢厂进口矿库存低位持续回升，港口库存小幅去库，高于往年同期。成本端海运

成本高位下降，中东局势日趋缓和，能源成本预期下移，矿端底部支撑边际走弱。 

焦煤： 

供应端：山西煤矿复产进度缓慢，不确定性较大，主产区停产煤矿复产缓慢，部分优质主焦煤短缺。蒙古那达慕大

会期间三大口岸闭关 5天，预期口岸现货资源紧张，蒙煤口岸库存高位运行。需求端：铁水产量上升 0.30至 243.25

万吨，增速延续放缓，铁水产量仍处高位但见顶预期增强。下游焦企采购高价资源较为谨慎，多维持刚需采购，少

有囤货性需求。库存成本端：精煤库存去库速度放缓，反映下游承接能力不足。炼焦煤总库存延续下滑，但按照当

前仓单价格来看，盘面估值明显偏低。 

—— 能源化工 —— 

PTA： 

供应端：PTA 周均产能利用率 60.71%，较上周下降 6.56%，国内 PTA 产量为 116.86 万吨，较上周减少 12.42 万吨。

华南一套 250 万吨 PTA 装置已重启，另一套 200 万吨装置近日准备停车。需求端：聚酯行业周度平均产能利用率

78.46%，较上周上升 0.48%。下游聚酯行业开工率上升，若原料价格止跌企稳，预计下游补货意愿提升，有助于聚酯

去库并提升负荷。库存成本端：PTA 工厂库存在 4.93天，较上周期上升 0.11天。目前加工差 643附近，装置负荷下

滑，供需格局维持去库，预计短期内 PTA现货价格跟随成本端震荡。 

纯碱： 

供应端：国内纯碱周产量 74.09 万吨，综合产能利用率 77.79%，同比去年同期周产量高出 3 万余吨，绝对供应规模

仍处于近年高位区间。大厂为保市场份额持续维持高负荷生产。需求端：浮法玻璃在产日熔量维持 14.6 万吨低位，

全国浮法玻璃样本库存处于近 5 年同期高位。光伏玻璃行业深度亏损下冷修、堵窑产能持续增加，对纯碱消费的支

撑持续走弱。库存/成本端：纯碱样本企业周度库存 173 万吨，环比微降。但其中重质纯碱库存增加，轻质纯碱库存

下降。企业库存压力尚未明显缓解，低价位成交有所放量但对整体行情提振作用有限。 

—— 农产品 —— 

鸡蛋： 

供应端：梅雨季节高温高湿提升存储难度，贸易商囤货意愿减弱，且端午节过后市场走货放缓，各环节库存略有增

加。老鸡淘汰进程有所加快，有望降低供应端压力。需求端：入夏高温天气继续压制蛋鸡产蛋率，但前期补栏蛋鸡

陆续进入产蛋高峰，新增产能有所补充，市场整体供应量变化不大。终端需求不一，销区各市场鸡蛋价格多数上涨。

库存成本端：供应端或将继续对蛋价形成支撑，后期随着南方出梅，逐渐进入全年需求旺季。关注老鸡淘汰及冷库

蛋对鸡蛋现货价格的影响。 

生猪： 



 

 
 

供应端：大猪现货供应偏紧、养殖端惜售情绪、部分二育入场等因素使得短期供应偏紧。天热导致生猪长速放缓，

叠加月初集团场放缓出栏节奏，标猪供应显著收紧。需求端：气温升高，抑制终端市场采购猪肉，叠加学校放假，

屠宰场开工率平稳趋弱。需求端虽终端承接力有限，但受外围涨价提振，养殖端挺价情绪高涨。库存成本端：预计

后市规模场将恢复正常出栏节奏，供应逐渐增加。能繁母猪存栏高于正常保有量，产能仍将兑现，近月供应充足。

大猪供应偏紧支撑价格偏强波动，但续涨动力将逐渐减弱。
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