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▌宏观金融板块 ▌                                      研发中心 宏观金融组 

股市：欧美股市集体收涨，市场对美联储激进加息的预期降温。道指涨 1.63%，标普 500 指数涨 2.13%，纳指涨

2.89%。中概股多数上涨。欧股收盘全线上涨，德国 DAX 指数涨 1.23%。 

 

债市：美债收益率多数下跌，3月期美债收益率跌 4.62个基点报 2.592%，2年期美债收益率跌 5.6个基点报 3.224%，

3 年期美债收益率跌 6.3 个基点报 3.152%，5 年期美债收益率跌 3.9 个基点报 2.929%，10 年期美债收益率涨 0.4 个

基点报 2.788%，30 年期美债收益率涨 4.4 个基点报 3.037%。 

 

评论：美国经济处在周期的后端，7 月份的通胀压力有所缓解，但是美国的经济下滑已经比较确定，问题在于是

否会引起大规模的衰退。中国经济较为提前，已经走完了衰退的过程。虽然国内通胀有上行的压力，但是对货币政

策很难构成影响，未来国内大概率处在流动性宽松，经济缓慢恢复的状态。 

 

 

▌金属板块 ▌                                              研发中心 金属组 

铜：铜价隔夜维持震荡。美国就业人口数据强劲，11 月继续加息的概率大，对铜价有抑制。供应方面，铜矿供应

再度偏紧，智利铜矿 q2 由于干旱和品味问题产量下滑。需求方面，下游市场需求处于低迷状态后的边际改善，终

端逐渐复工导致线缆需求有所回暖，铜杆企业清库压力环节。整体来看，铜价上方受联储激进加息压制，短期需求

偏弱，价格维持弱势。 

 

铝：铝价隔夜弱势震荡；当前宏观层面的影响目前大于基本面，货币政策再度预期收紧，铝价走弱。目前电解铝

利润有所回升，高利润刺激下企业陆续有新产能 投产、复产，产量处于快速恢复当中，产能利用率为 92%，企业

开工率稳步上升。需求端：传统淡季叠加疫情复发，运输困难，铝加工企业开工率整体小幅下滑，消费端恢复较慢。

铝棒和电解铝去库节奏变缓。总的来说，铝基本面偏弱，供需关系宽松，铝价承压。 



 

 

动力煤：主产区价格稳中上行。终端电厂以兑现长协煤为主，加之非电企业需求低迷，煤价向上动能不足，但受

发运成本抬升及市场煤资源紧张影响，港口贸易商不愿低价出货，市场成交僵持，报价平稳。截至 8 月 10 日，北

方港库存 2454 万吨，环比-26.5 万吨，同比+510.3 万吨，秦皇岛港 5500 大卡平仓价 1145 元/吨。大量长协保供使终

端在旺季累库，且当前节点为旺季向淡季转换，后续煤耗将逐步降低，另外，市场监管总局在“三西”地区严查哄抬

煤价，价格上方压力仍存，预计港口现货延续震荡偏弱运行，盘面无参与必要。 

 

焦炭：焦炭首轮提涨 200-240 元/吨已全面落地。钢厂利润修复，高炉复产节奏加快，加之厂内原料库存偏低，有

一定补库需求。焦企利润稍有修复，部分已提产，整体出货较前期有所好转，降库节奏加快。整体看焦炭供需好转，

但钢厂利润能否持续修复仍是焦炭反弹能否持续的核心，若成本抬升迅速，将加剧焦钢博弈，从而导致焦炭反弹高

度有限，预计短期盘面仍维持震荡运行，后市继续关注宏观情绪，原料成本及钢厂利润对焦炭价格的影响。 

 

焦煤：焦炭第一轮提涨 200-240 元/吨已全面落地。焦钢企业对焦煤补库需求稍有增加，煤矿出货好转，部分价格

小幅上涨。但焦钢企业利润多数仍在亏损，限产力度较大，对焦煤实际需求并不高，其利润能否修复仍是反弹能否

持续的核心，若成本抬升迅速，将加剧焦钢博弈，另外，严查哄抬煤价政策限制也不容忽视，预计焦煤反弹空间有

限，短期盘面仍维持震荡运行，后市持续关注终端利润及其消费情况。 

 

螺纹钢：钢材利润好转，供给增加，需求没有改善，库存持续下滑，产业基本面供强于求。长周期来看，美联储

超预期加息，大宗商品进入下行周期。前期钢价触底反弹，但基本面没有改善，目前反弹缺乏持续动力。 

 

铁矿石：钢厂利润回升，钢材产量反弹，铁矿石需求回暖。 

综上：铁矿需求好转，供给相对稳定，基本面有所改善。美联储加息，对大宗商品价格冲击较大，导致铁矿价格大

幅回调。中长期铁矿价格承压下行，近期波动较大，不建议抄底，注意规避风险。 

 

 

 



 

▌化工板块 ▌                                              研发中心 化工组 

原油：美国通胀低于预期，隔夜油价小幅探底反弹，布油最新 96.90，夜盘涨约 1.5%；国内主力收于 684.3，涨

1.00%； 

EIA 报告：美国上周战略石油储备（SPR）库存减少 529.7 万桶至 4.646 亿桶，降幅 1.13%。除却战略储备的商业原

油库存增加 545.7 万桶至 4.32 亿桶，增幅 1.28%。上周美国国内原油产量增加 10.0 万桶至 1220.0 万桶/日。汽油库

存 -497.8 万桶，预期-63.3 万桶，前值 16.3 万桶。 

目前市场交易焦点仍在需求端，尽管美国仍处夏季出行旺季，但汽油需求整体一般，裂解利润高位有所回落；中国

需求虽稳健复苏，但局部散发的疫情仍有干扰，政治局会议淡化 5.5%目标或对下半年原油需求造成压力；OPEC 会

议决定 9 月小幅增产，符合预期，全球供给弹性不大，预计中长期油价仍以震荡回落为主。关注伊核谈判、俄油出

口变化、美国成品油需求等。 

 

聚酯产业链： 

PTA：隔夜 PTA 价格冲高回落，主力 01 维持 5400 一线附近，受外盘原油宽幅波动，整体存在支撑。供应端装置检

修偏多，需求端聚酯企业逐步恢复，整体供需环比走强，终端开工仍保持偏低，订单表现较少。预计短期 PTA 跟随

成本端估值波动，整体低位震荡为主。 

 

MEG：隔夜 MEG 窄幅震荡，外盘原油存在支撑。短期供应端偏低，需求端逐步恢复，供需环比走强，后期乙二醇

港口库存保持高位，预计乙二醇后期库存仍有压力，短期关注成本支撑，预计短期价格整体底部震荡为主。 

 

PVC：隔夜 v2209 涨 34 收于 6728 盘中最低 6661 最高 6765 减仓 3224 手，v2301 涨 0 收于 6498 增仓 3160 手。华

东外采电石法企业综合利润亏损，检验装置陆续复产预期开工率将回升，下游受高温及限电影响需求弱，社会库存

位于同期高位，出口窗口关闭，09 合约临近交割仍是高持仓，关注后期移仓换月资金离场情况及整体大宗情绪。 

 

甲醇：甲醇主力隔夜小幅回落。港口库存近期小幅累库，虽然 8 月进口有大幅缩减预期，但港口多套烯烃装置停

车、降负，预计港口库存后期波动不大。近期 MTO 利润亏损幅度加深，且多套 mto 装置停车、降负，预计甲醇价

格价格有继续回落风险。关注国内开工、MTO 开工情况、伊朗运力问题。 



 

▌农产品板块 ▌                                          研发中心 农产品组 

橡胶：隔夜 RU 主力低开震荡，收报 12925；NR 主力收报 10405。现货方面，上海全乳胶报 12100(-200)、山东

RSS3 报 14350(-250)、山东 3L 胶报 12150(-200)，青岛市场标胶报价下调 15 美元。价差方面，全乳胶-沪胶-820(100)，

RU 主力-NR 主力 2500(-75)。 临近交割月，海南疫情及南海热带风暴对盘面存利多扰动，目前热带风暴木兰已经过

北部湾，几无影响。后续主要走势仍跟随宏观下行逻辑带动估值整体下压，沽空为主。 

 

棉花：郑棉 01 隔夜上涨 1.4%收于 14510。美棉 12 昨晚大幅上涨 1.44 收于 100.47 美分。全球 22/23 新年度预计

供应端较宽松，需求端小幅下滑。美棉销售进度快于去年同期，因美棉种植区干旱优良率仅为 31%，去年同期为 65%，

仅为去年的一半。美国 7 月份 CPI 同比上涨 8.5%，环比降幅高于预期，美联储货币紧缩政策压力下降。国内销售进

度缓慢，下游需求未见好转，但受收储托底，预计郑棉宽幅震荡为主。 

 

白糖：郑糖 01 小幅下跌 0.43%收于 5549。ICE 原糖 10 上涨 1.56%收于 18.23 美分。国内 7 月份销售量明显下滑，

需求在减弱。印度增加出口配额和新年度增产均使糖价承压。预计郑糖震荡下跌为主。 

 

纸浆：纸浆主力合约 SP2209 前一工作日夜盘收于 7090 元/吨。基本面仍维持供需双弱格局。针叶浆及阔叶浆外盘

价格坚挺，对浆价有一定支撑。6 月针叶浆进口量继续下降，供应端短期维持偏紧预期。叠加现货可流通货源紧张，

支撑近月合约价格维持高位。预计短期内震荡走势，远月合约中长期偏空。 
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