
现货市场：张家港达孚一级豆油 7980 元/吨（y09+80 折算），较上一期货交易日跌 230 元/
吨。

市场分析：（1）宏观面：随着美国加息周期或结束，中期来看，国际大宗商品市场宏观层

面的交易逻辑或逐渐转向美国经济软着陆的现实，流动性或有所边际性改善（2）国际大豆：

当前，市场重心逐渐由南美大豆收割转移至北美新作大豆播种。巴西大豆收割因遭遇暴雨

受阻，产量或稍有下调，但南美大豆丰产格局暂无较大改变。5 月 USDA 农产品供需报告

豆显示美豆新作平衡表偏宽松。近期美豆主产区播种进度显著推进，建议后市密切关注美

豆主产区天气、播种进度等热点。 （3）国内豆油供需面：后市进口大豆中期供应与下游

需求或维持中性，二季度以来库存总体维稳，关注后市由去库转向补库的拐点。

操盘提示：综合来看，豆油 09 合约，短线或偏弱整理。

现货市场：43 蛋白豆粕港口现货报价日照嘉吉 3,340 元/吨，较上一交易日下跌 30 元/吨。

43 豆粕各地区现货报价：张家港 3300 元/吨（-20）、天津 3400 元/吨（-10）、日照 3340
元/吨（-20）、东莞 3370 元/吨。

市场分析：（1）宏观面: 24 年美联储首次降息时点预期从 6 月推迟到 9 月，全年降息幅

度预期也从大概率 75bp 下调至大概率 50bp。
（2）国际大豆：美豆优良率即将公布。市场已经消化巴西洪水带来的减产影响。南美大豆

整体供应量丰裕。市场重心逐渐由南美大豆收割转移至北美新作大豆播种。美豆天气炒作

尚未开始，等待天气的进一步指引。

（3）国内豆粕供需面：供应端方面，随着南美大豆集中上市，国内进口大豆到港量将于二

季度迎来阶段性高峰。需求端，下游豆粕成交冷淡，豆粕需求一般。库存端，伴随大豆到

港量增加，进口大豆压榨量保持相对较高水平，豆粕库存面临持续累库压力。整体来看，

豆粕国内供给偏松，下游企业维持刚性补货，需求一般，豆粕库存开启累库周期。

操盘提示：豆粕期货震荡运行，一旦美豆 6 月中旬天气炒作能顺利启动，连粕仍有再度走

强机会。

现货信息：全国玉米均价为 2356 元/吨，东北三省及内蒙重点深加工企业新玉米主流收购

均价 2351 元/吨；华北黄淮重点企业新玉米主流收购均价 2296 元/吨；锦州港（15%水/容
重 680-720）平仓价 2370-2390 元/吨；蛇口港散粮玉米成交价 2440 元/吨。

市场分析：从外盘来看，USDA5 月供需报告数据显示，美国农业部下调全球及美国的产量

及期末库存，报告整体利多，且近期新季玉米种植期开始炒作天气，美玉米期价存一定上

涨动力；从国内来看，随市场余粮减少，且海关政策下进口玉米规模受限，供应压力总体



偏向减轻，但近期进口玉米拍卖消息或带来一定利空作用，短期压制市场心态；下游深加

工及饲料企业基本按需滚动补库为主，难有明显放量提振，虽后期饲料养殖将季节性改善，

或有一定提振作用，但小麦丰产预期较高，后期需关注小麦替代或对玉米需求产生的冲击

力度。

操作建议：国内玉米市场供需格局无明显矛盾，因此期价难有明显趋势性走势，短期期价

在利空消息带动下有所走弱，但整体期价仍以区间波动为主。

现货信息：上海 1#电解铜价格 81440-81720，跌 225，贴 110-贴 60，进口铜矿指数-0.65，
涨 0.43
市场分析：美国经济数据扰动，市场对美联储降息话题继续呈现出预期和现实的博弈，尤

其对降息预期的后移，已反复多次，市场依旧受美联储降息话题的反复扰动，符合 2024 年

降息话题成为年度主要线索之一的定性，阶段性看，市场逐渐进入年中的临界窗口期，笔

者认为这是拐点；另一方面，国内系列政策加持延续，降首付、将利率、收购托底等新的

地产政策再度上线，继续给予市场强预期，不过阶段性看，当前处在累库边际影响和原料

冲击扰动阶段，眼下冶炼费已连续 3 周为负，产业链反馈已到极致，市场阶段性影响力在

现实和预期中博弈，望投资者能把握好趋势行情和阶段性行情的差异。

操作建议：远月高位空单暂尝试持有，阶段性留意铜价潜在二次冲高测试。

现货信息：电池级碳酸锂（99.5%）市场价报 105500（-500）元/吨，工业级碳酸锂（99.2%）
市场价报 102000（-1000）元/吨，电碳与工碳价差为 3500（+500）元/吨。

市场分析：供给端：整体锂盐厂开工率处于年内高位；上周开工率为为 60.78%，同比增加

4.79%，环比不变，本周开工率或将持续。6 月盐湖端的供给量或将进一步增加且进口量充

足，供应端呈宽松状态。需求端：整体需求端以按需采买为主，排产计划减少，部分中小

电芯厂出现累库现象，终端汽车需求低于预期。

库存方面：上周总库存持续累库且处于高位。上周周度库存为 92078（+3193）实物吨，其

中冶炼厂库存 51652（+654）实物吨，下游库存 22058（+331）实物吨，其他环节库存 18368
（+2208）实物吨。综合来看，碳酸锂阶段性供强需弱，后续需继续关注下游排产情况。

操盘建议：2407 合约或将偏弱震荡，建议投资者暂时观望。

现货信息：上海螺纹 3640，唐山开工率 81.50%，社会库存 581.25 万吨，螺纹钢厂库 202.85
万吨。

市场分析：钢材前期较低迷的基本面已在价格结构中逐步体现，远强近弱，contango 结构

走平，当前钢材估值中性。从成本库存来看，随着 4 ,5 月份超预期去库存，钢厂整体库存

水平同期偏低，原料价格持续反弹，钢材成本中枢上抬。当前时间节点步入淡季，钢价运

行逻辑或将在预期与现实之中反复切换，当前宏观政策预期已兑现盘面，六月钢价或将延



续震荡运行。

操作建议：市场情绪减弱，钢材震荡运行。

现货信息：山西吕梁柳林低硫主焦煤 2420 元/吨;唐山一级冶金焦:2030 元/吨；进口炼焦煤

港口库存：229.50 万吨；焦炭港口库存：212.29 万吨。

市场分析：现货端：焦炭第一轮提降落地，市场情绪减弱。基本面：供应端：洗煤厂开工

率持续抬升，日均产量小幅回升。需求端：铁水产量增加，带动焦炭消费量企稳，总需求

边际好转。库存端：独立焦化企业维持原料低库存策略，整体库存保持小幅累库态势。利

润端：吨焦平均利润走强，逐渐接近盈亏平衡线附近，或将提振开工积极性。

操作建议：库存小幅抬升，短期双焦承压，震荡偏弱运行。

现货信息：铁矿普氏指数 115.25，青岛 PB（61.5）粉 854，澳洲粉矿 62%Fe872。
市场分析：市场对终端建材需求向好，市场情绪持续走强。钢厂利润长期亏损幅度收缩，

增产积极性提高。钢材需求预期向好，整体供应端稳中收缩。后续随着稳增长政策措施发

力显效，国内经济持续回升向好，宏观强预期提振市场信心，铁矿价格或将由现阶段的弱

势逐渐修复。进口铁矿价格也面临政策管控效果逐步显现，后续还应时刻关注政策端消息

对铁矿价格的影响。国内港口铁矿到港量本周由上周 2424 万吨降低至 2256 万吨，铁矿石

全球发运量由上周 3326.6 万吨减少至 3248.7 万吨，全球供给收紧；上周 45 港口总库存水

平从 14855.327 万吨增加至 14859.71 万吨，钢厂库存从 9338.93 万吨降低至 9203.76 万吨。

操作建议：铁矿 2409 短期或可寻找做空机会，提示投资者注意投资风险。

市场分析：6 月 2 日 OPEC+会议召开，同意将“自愿减产措施”延长至 24 年底，“集体性

减产”延长至 2025 年结束。有消息人士称，OPEC+将逐步退出自愿减产。市场对供给增加

有预期，WTI 原油主力跌破 77 美元/桶支撑，昨夜跌幅近 3%，带领能源化工价格一起回落。

供需预期看，EIA 最新月报上调了 24 年全球原油供给增量，下调了 24 年全球原油需求增量。

供给看，俄罗斯炼厂开工有所恢复，美国活跃油井数继续下降，OPEC 减产或继续执行至下

半年；需求方面，美国战略储备油订单对需求托底。同时红海危机变灰犀牛事件，绕行带

来能源需求增加。近期价格主要因素集中在供给方面。

操作建议：关注 WTI 主力 70 美元/桶附近支撑。



现货信息：橡胶现货价格：国产全乳胶：14100 元/吨，泰烟三片：17400 元/吨，越南 3L
标胶：14000 元/吨，20 号胶：13200 元/吨。合艾原料价格：烟片：83.09 泰铢/公斤，胶水：

78.2 泰铢/公斤，杯胶：57.87 泰铢/公斤，生胶：75.38 泰铢/公斤。

市场分析：东南亚天气有所好转，橡胶开割逐渐正常，橡胶主力 15800 元/吨位置压力下价

格回落，主力关注 14000-14500 元/吨附近支撑。基本面，橡胶开割季关注南方干旱情况，

海南干旱天气有所缓解，供给量逐步上升，泰国南部也即将在五月正式开割，预计原料端

价格将有所松动。国内氛围来看，预计国内 6 月轮胎开工率受到检修和轮胎库存累库影响

有所下滑。橡胶全球供应逐步恢复，但泰国天气目前仍有扰动，新胶上量或有推迟，关注

国内橡胶进口量，库存变化情况等因素，以及天气影响新胶上量时间及数量。

操作建议：综上，关注主力 14000-14500 元/吨附近支撑。

现货信息：华东 5 型 PVC现货主流价格为 6000 元/吨，环比降低 120 元/吨；乙烯法 PVC 主

流价格为 6150 元/吨，环比持平；乙电价差为 150 元/吨，环比增长 120 元/吨。

市场分析：供应方面，上周 PVC 生产企业开工率环比增长，供应端表现充沛。需求方面，

下游制品生产企业需求改善乏力，维持刚需采购为主，市场整体成交表现偏弱，出口端因

海运价格持续走高，外商采购谨慎，签单量环比下降。库存方面，上周国内 PVC 社会库存

小幅累库，且绝对值处于高位，去库压力较大。6 月 3 日期价大幅回落，近期在房地产利好

政策频发及宏观偏暖的背景下，市场情绪高涨，PVC 盘面大幅拉涨，但从基本面看，当前供

需矛盾仍存，库存高企，下游需求表现不及预期，短期看，预计国内 PVC 市场以震荡运行

为主，上涨趋势仍存，后期关注地产政策落地情况。

操作建议：期价高位震荡运行，暂且观望为主。

现货信息：华北现货主流价 8650 元/吨，涨 10；华东现货主流价 8690 元/吨，涨 10；华南

现货市场主流价 8970 元/吨，持平。

市场分析：国际油价震荡运行，给予塑料的指引性不强。塑料自身供应端看，上周聚乙烯

企业平均产能利用率在 80.72%，环比+3.77%；国内企业聚乙烯检修损失量在 9.35 万吨，环

比-2.53 万吨；装置方面，部分检修装置逐步重启，本周装置检修主要涉及独山子石化、榆

林化工的全面检修，预计本周整体检修影响量在 7.80 万吨。需求方面，上周聚乙烯下游各

行业整体开工率环比-0.67%，本周预计+0.06%；PE 包装膜样本企业开工环比-0.59%，本周或

有小幅提升预期，预计增加 1%左右；农膜整体开工率较前期环比-1.16%，农膜需求淡季，

膜企维持低位开机为主。综合来看，供应整体压力不大，需求不及预期，后续继续关注宏

观面及成本端走势。

操作建议：期价短期或存调整预期，L2409 关注下方 8500 一线支撑表现，注意风险。

现货信息：全国重碱主流价 2350 元/吨，环比+25 元/吨；其中华东重碱主流价 2400 元/吨，
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环比持平；华北重碱主流价 2400 元/吨，环比+100 元/吨；华中重碱主流价 2400 元/吨，环

比持平。

市场分析：供应方面，上周纯碱整体开工率 82.60%，环比-0.74%，纯碱产量 68.86 万吨，环

比-0.62 万吨，跌幅 0.89%，企业检修及开工不正常等因素，导致产量及开工下降。库存方

面，上周厂家库存 81.82 万吨，环比-3.45 万吨，跌幅 4.05%，整体波动不大；据了解，社会

库存增加，涨幅 2+万吨。需求端刚需支撑持续存在。整体来看，当前纯碱基本面仍有支撑，

扰动主要存在于供给端。盘面对利多因素基本消化，期价阶段性回调但目前未看到大幅下

跌动能。考虑到目前碱厂检修尚未到达高峰期，中期角度供应扰动仍存，期价中枢有望重

新走强，关注纯碱供应变化、市场情绪变化。

操作建议：昨日盘面 09 明显回落，预计短期或宽幅震荡运行，关注下方 2100 附近支撑。


