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金融衍生品

股指：
今日四组期指小幅回调，IH、IF、IC、IM
主 力 合 约 分 别 收 跌 0.78% 、 0.71% 、
0.75%、0.69%。现货A股三大指数同样回
调，沪指跌0.72%，收报3966.17点；深证
成指跌0.33%，收报13996.27点；创业板
指跌0.73%，收报3323.30点。沪深京三市
成交额21475亿，较前日缩量3035亿。行
业板块多数收跌，稀土、通信设备板块涨
幅居前，旅游、软件开发、游戏、医药商
业、保险、房地产服务、IT服务、化学制
药板块跌幅居前。股指调整主要源于地缘
风险的再度升温，霍尔木兹海峡被宣布再
度关闭，同时伊朗方面表示，与美国尚未
开启实质性谈判，此前所提10项停战条款
中已有3项遭到违反。谈判预期的反复，直
接压制了全球风险偏好，日韩股市率先走
弱，A股市场情绪同步受到冲击。短期来
看，停火协议期限较短，长期协议的达成
仍 需 观 察 ， 此 外 供 给 端 滞 后 影 响 仍 在 发
酵，相关能源基础设施受损严重，全球能
源供应链的尾部风险尚未完全消除，指数
短期或以偏强震荡为主。

有色

沪铜：
今日沪铜主力合约收盘价97810元/吨，涨
幅0.56%。据卫星数据机构Earth-i，伊朗
两 座 铜 冶 炼 厂 Sar Chesmeh 和 Khatoon
Abad似乎停运，两家冶炼厂产能合计37万
吨，占伊朗精铜产能90%以上，占全球产
量约1.2%，实际影响由停产时间决定。供
应端，国内铜冶炼厂4-5月将进入集中检修
阶段，同时铜精矿供应受限，废铜供应持
续偏紧，受到检修和原料影响后续精铜产
量或逐步回落。需求端，终端需求表现较
好，叠加精废价差收窄，国内电解铜社会
库存已连续四周去化。截至4月9日周四，
SMM全国主流地区铜库存31.94万吨，环比
上周四下降13.06%，总库存同比去年同期
增加5.22万吨。以绿色能源转型、AI 产业
为代表的新兴领域需求表现亮眼，传统领
域需求季节性回暖。综合来看，近期精铜
供应边际收紧、需求表现偏强，社会库存
去化力度较大；宏观方面，霍尔木兹海峡
重新关闭，伊朗称谈判基础已被破坏；当
前地缘不确定性与基本面支撑共存，关注
美国CPI数据，预计铜价大概率维持震荡运
行。

沪铝：
今日沪铝走势震荡偏弱，主力合约收盘价
24540元/吨，跌幅0.59%。据央视新闻，
在以色列袭击黎巴嫩之后，伊朗叫停了霍
尔木兹海峡的邮轮通行，美伊地缘冲突继
续影响中东地区电解铝供应，市场避险情
绪重燃，铝价上方空间受限。海外库存持
续去化，LME铝库存已降至41.4 万吨。国
内方面，电解铝运行产能变化有限，旺季
需求持续改善，但截至4月9日，SMM国内
铝锭社会库存142.2万吨，环比增长1.1万
吨，高铝价抑制下游主动补库意愿，下游
企业暂无大规模备库行为，社库拐点仍未
至，高库存对铝价存在一定压制。整体来
看，市场对于中东地区电解铝供应缩减预
期仍对铝价构成较强支撑，但宏观层面的
较大不确定性以及国内铝锭持续累库等因
素对价格亦形成一定压制，短期沪铝预计
维持高位整理走势。

能化

原油：
今日原油主力合约期价收于640.0元/桶，
日 跌 幅 3.67% 。 在 以 色 列 袭 击 黎 巴 嫩 之
后 ， 伊 朗 叫 停 了 霍 尔 木 兹 海 峡 的 油 轮 通
行。据美国《华尔街日报》8日报道，美国
和伊朗宣布停火后，8日仅有4艘船只通过
霍尔木兹海峡。供应方面，尽管OPEC+自4
月起启动小幅增产，但规模有限且具备较
强 灵 活 性 ， 难 以 形 成 持 续 供 给 释 放 ； 同
时，中东地缘冲突对生产与运输的扰动更
具现实影响，抵消甚至覆盖增产效果。需
求方面，在高油价与宏观不确定性压制下
全球经济增速或将放缓，边际支撑有限，
IEA已下调全球石油需求增速预期。综合来
看，在缺乏实质性大规模增供的背景下，
油价下行空间受限；而在地缘风险未完全
缓 解 前 ， 上 行 弹 性 仍 主 要 由 供 给 扰 动 主
导，预计油价将维持高位波动。

甲醇：
今日甲醇期货2605合约下跌3.23%，跌幅
收窄。消息方面，市场对美伊停火协议可
行性仍存不确定性，今日国际原油重新反
弹 。 从 国 内 供 需 来 看 ， 国 内 供 需 变 动 不
大 ， 国 产 甲 醇 开 工 率 维 持 高 位 。 库 存 方
面，华东、华南港口甲醇社会库存继续下
滑。需求方面，上周甲醇传统下游加权开
工下降1.17%至50.78%水平。甲醇制烯烃
方面，上周国内煤（经甲醇）制烯烃行业
开工率在84.88%，环比增加2.53%，同比
增加3.72%。不过安徽一套烯烃装置4月上
旬有外销甲醇计划。此外，在高价原料下
部分下游工厂采购积极性可能有所减弱。
从价差来看，4月9日5-9价差继续回落。从
跨品种价差来看，4月9日聚丙烯和甲醇期
货05合约价差有所反弹。综合来看，未来
两周动态关注霍尔木兹海峡船只通过量以
及美国和伊朗停火协议情况，若船只通过
量维持低位以及美伊仍未实质性停火，甲
醇等能化期货品种可能下跌依旧不顺畅；
反之，可能回吐之前涨幅。美伊冲突将继
续影响甲醇等化工品期货走势。建议动态
关注中东局势变动，甲醇等化工品期货价
格可能受中东局势相关消息影响陷入高位
宽幅震荡走势。‌建议投资者控制好仓位，
理性投资。

黑色

钢材：
今日钢材市场价格承压运行，钢价表现延
续调整，螺纹主力移仓远月2610合约，整
体表现继续下挫，期价尾盘跌破3100一线
关口，短期表现或维持弱势运行，或将有
望继续向下调整；热卷主力2610合约延续
偏空表现，期价弱势回落，承压5日均线关
口附近，短期或维持偏弱运行，关注3270
一 线 附 近 争 夺 。 上 周 五 大 钢 材 品 种 供 应
851.51万吨，周环比增加11.93万吨，增幅
1.4%。上周五大钢材品种产量除冷轧微减
外，其他品种周环比均有所增加，核心驱
动在于，钢厂生产利润好转，叠加北方气
温回暖，钢厂产能利用率进一步提升。螺
纹钢周产量环比回升4.7%至207.1万吨，
热卷周产量环比回升0.2%至306.21万吨。
库存方面，上周五大钢材总库存1850.45万
吨，周环比降47.39万吨，降幅2.5%。上
周五大品种总库存周环比均有所下降：厂
库 周 环 比 下 降 ， 降 幅 主 要 来 自 螺 纹 钢 贡
献。社库周环比下降，降幅同样主要来自
螺纹钢贡献。消费方面，上周五大品种周
消费量为898.9万吨，增1.2%；其中建材
消费环比增0.5%，板材消费环比增1.6%，
表 需 周 环 比 增 加 ， 热 卷 回 升 速 度 强 于 螺
纹，实际需求回暖叠加市场信心修复，推
动厂库与社库加速去化。整体来看，钢材
供需格局表现为供需双增，整体矛盾并不
突出，关注后续旺季需求成色，同时地缘
政治带动市场情绪反复，预计短期钢材价
格维持偏弱震荡格局运行。

农产品

豆粕：
今日豆粕依托2830元/吨震荡，美豆方面，
USDA种植意向报告显示，26/27年度美豆
播种面积预估8470万英亩，低于2月展望
论坛的8500万英亩，但同比增近350万英
亩。特朗普表示将于5月中旬访华，当前正
值南美大豆出口高峰期，且美豆旧作可供
出口量受限，预期对美豆旧作出口支撑有
限，但对美豆新作带来潜在提振。南美方
面，4月份巴西大豆出口加速，且阿根廷大
豆将开启上市，南美大豆丰产格局之下，
大豆抛售压力增加，巴西大豆CNF逐步回
落。国内方面，由于3月份至4月中旬大豆
到港偏低，油厂开机降至低位，截至4月3
日当周，大豆油厂周度压榨降至162.48万
吨，低于上周的183.52万吨，本周豆粕库
存延续下降，截至4月3日当周，国内豆粕
库存为65.1万吨,环比减少3.81%,同比增加
12.42%。4月下旬至5月巴西大豆将集中到
港，关注大豆到港节奏，及油厂压榨恢复
时间。国际大豆供应宽松压力延续，但国
内豆粕阶段性供应偏紧，短期豆粕或呈现
震荡走势。

棉花：
今日棉花主力合约价格震荡偏强运行。国
际方面，美国2025/26年度陆地棉净出口
签约量为4.46万吨，较前周下降22.31%，
较前四周平均值下降7.8%。签约量净增主
要来自越南、土耳其、巴基斯坦、印度和
印度尼西亚，陆地棉签约量不及预期。国
内 方 面 ， 根 据 mysteel 数 据 ， 截 至 3 月 26
日，主流地区纺企开机负荷在78.5%，较
上 周 下 调 0.13% ， 本 周 内 地 纺 企 接 单 放
缓，部分小幅下调开机，疆内开机维持稳
定，疆内在9成以上。新疆地区棉花种植意
愿总体稳定，但受天气影响，种植窗口可
能推迟3-7天。下游纺织企业开工率较高，
纺纱厂开机率为76.8%，织布厂开机率为
43.7%。终端需求有所回暖，但高价棉向
下游传导仍面临压力，部分纺企即期现金
流承压。
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