
2026年05月12日

金融衍生品

股指：
今日四组期指震荡运行，具体表现分化，
IH主力合约收涨0.21%，IF、IC、IM分别
收跌0.11%、0.65%、0.50%。现货A股三
大 指 数 涨 跌 不 一 ， 沪 指 跌 0.25% ， 收 报
4214.49 点 ； 深 证 成 指 跌 0.47% ， 收 报
15824.92 点 ； 创 业 板 指 涨 0.15% ， 收 报
3934.88点。沪深京三市成交额达到3.27万
亿，连续五个交易日突破三万亿，但较前
日缩量2957亿。行业板块多数收跌，非金
属材料、电网设备、电力板块涨幅居前，
稀土、航天装备、能源金属、航海装备、
互联网电商、汽车服务板块跌幅居前。宏
观面看，4月份居民消费价格指数（CPI）
环比上涨0.3%、同比上涨1.2%，工业生产
者出厂价格指数（PPI）环比上涨1.7%、
同比上涨2.8%，两大核心物价指数涨幅均
超出市场预期，市场对通缩的担忧有所减
弱。短期来看，海外科技股持续走高，叠
加国内宏观基本面支撑及科技刺激政策发
力，指数或以偏强震荡为主。

有色

沪铜：
今日沪铜主力合约收盘价106510元/吨，
涨幅2.1%。秘鲁发布能源危机紧急法令，
优先保障民生用电，矿山等工业用电面临
限电风险。 作为全球第三大产铜国与第二
大产银国，秘鲁2025年铜、银产量分别占
全球约11.74% 与13.6%，且白银多为铜矿
伴生，矿山能源受限将直接冲击两类金属
供应。供应端，铜精矿供应干扰程度高于
预期，Grasberg复产时间延后。此外，二
季度国内冶炼厂集中检修，或致电解铜产
量出现下滑，但因硫酸价格较高，预计产
量回落程度有限。需求端，铜材加工开工
率温和回落，由于到货偏少，国内社会库
存重新去库。截至5月 11日周一，SMM全
国主流地区铜库存环比节后回来减少1.03
万吨至24.26万吨，总库存较去年同期增加
11.95 万吨。下游结构分化明显，电力、
家电板块需求回落，算力、AI 及新能源领
域消费保持稳健，建筑领域需求季节性回
升。综合来看，铜精矿供应继续受限，同
时，硫酸短缺约束海外湿法铜释放；但铜
价 上 行 至 高 位 后 ， 下 游 采 购 观 望 情 绪 升
温 。 考 虑 到 宏 观 情 绪 回 暖 及 供 应 扰 动 加
剧，铜价或仍具备一定上行空间。后续重
点 关 注 ： 特 朗 普 访 华 进 展 、 库 存 边 际 变
动、霍尔木兹海峡通航情况，以及美国铜
进口关税政策落地进展。

氧化铝：
今 日 氧 化 铝 扩 大 跌 幅 ， 主 力 合 约 收 盘 价
2785元/吨，跌幅1.17%。近期部分地区氧
化铝企业新投及复产进度加快，库存持续
累积，叠加由于地缘冲突导致霍尔木兹海
峡通行受阻，氧化铝难以运进海湾地区，
海外需求下降，国内进口量预期增加，氧
化铝弱势运行。供应端，上周国内氧化铝
产量小幅增长，主要由于前期设备故障产
能恢复以及部分企业运行负荷小幅回升。
需求端，电解铝厂原料库存本周延续去库
态势，多数企业库存相对充裕，补库意愿
不强。库存端，截至5月7日，SMM国内氧
化铝总库存652.0万吨，较前一周增加2.3
万吨，市场再度小幅累库。随着广西新增
产能进一步释放，后期供应压力将继续制
约氧化铝上方空间，后续需关注几内亚政
策变化动态以及广西新增产能投产进度。

能化

原油：
今日原油主力合约期价收于645.6元/桶，
日涨幅2.06%。美国总统特朗普不满伊朗
对美国所提方案的回应，并表示停火协议
已岌岌可危。中东地缘风险升温，油价短
线偏利多，地缘风险溢价或继续回升。供
应方面，中东局势反复使关键运输通道的
稳定性下降，实际可交付供给面临扰动，
市场对潜在中断的预期持续抬升。同时，
OPEC的增产与调节更偏中周期，短期难以
对冲突发冲击形成快速响应。需求方面，
当前全球石油消费仍具韧性，炼厂开工维
持季节性水平；但在宏观环境约束下，需
求缺乏进一步上行动力。库存层面，在供
给扰动预期升温的背景下，缓冲能力边际
减弱，或放大价格对供给冲击的敏感度。
综合来看，当前油价由供给扰动预期主导
上沿、需求约束下沿，价格中枢取决于供
给冲击是否向实际收缩转化。

聚丙烯：
今 日 聚 丙 烯 期 货 主 力 09 合 约 增 仓 上 涨
1.79%。从成本来看，国际原油延续温和
上涨，液化石油气期货大涨，这提振化工
品期货交投心态。霍尔木兹海峡通行仍不
顺畅，这可能继续对聚丙烯期货形成下方
支撑。聚丙烯供需方面，根据卓创资讯，
当前PP检修产能占比仍较高，预计本周装
置 检 修 损 失 量 在 28.10 万 吨 ， 环 比 减 少
0.28%，供应继续偏紧。出口方面，海外
市场需求较好，PP出口套利继续打开。需
求方面，下游企业按需采购为主。现货市
场方面，根据卓创资讯，5月12日PP市场
价 格 小 幅 上 涨 ， 华 北 地 区 拉 丝 主 流 报 价
9430-9620元/吨，华东地区9500-9600元/
吨。聚丙烯期货09合约贴水现货较大。整
体来看，石化企业PP装置检修产能占比仍
偏高，出口预期良好，国际原油上行，09
合约贴水现货偏高，而需求平淡，预计聚
丙烯期货偏强震荡。

黑色

焦煤焦炭：
今日焦炭主力2609合约大幅下挫运行，期
价 表 现 转 空 ， 关 注 1800 一 线 附 近 支 撑 力
度。国内市场焦炭价格偏强运行。上周五
河北等地主流钢厂对焦炭价格提出第三轮
上调，涨幅为50-55元/吨，计划于11日0点
执行。供应端，Mysteel统计独立焦企全样
本：产能利用率为76.15%，增0.15%；焦
炭日均产量65.57万吨，增0.13万吨；焦炭
库存80.00万吨，减3.11万吨；大多焦企维
持正常生产节奏，厂内库存普遍低位，发
运顺畅，经过两轮涨价后，各焦企盈利情
况较为乐观。需求方面，铁水产量238.91
万吨，周环比增0.01万吨，需求端表现较
好，钢材成交有所好转，钢厂盈利有所增
加，随着高炉复产的推进，铁水产量也持
续回升，对焦炭刚需增强，预计短期稳中
偏强运行，后续需留意铁水产量变化、高
炉检修安排等因素对市场的影响。

今 日 焦 煤 主 力 2609 合 约 表 现 大 幅 下 挫 运
行，期价高位回落，跌破1300一线关口，
整体表现或转弱运行，关注1250一线关口
附 近 争 夺 。 国 内 市 场 炼 焦 煤 价 格 震 荡 运
行。产地方面，区域煤矿维持常态生产，
整体供应较为稳定，Mysteel统计523家炼
焦煤矿山样本核定产能利用率为92.4%，
环比增1.1%。原煤日均产量206.5万吨，
环比增2.5万吨，原煤库存533.7万吨，环
比减2.7万吨 。近日盘面高位震荡叠加钢材
价 格 上 涨 ， 市 场 情 绪 向 好 ， 成 交 氛 围 火
热，炼焦煤线上竞拍成交上涨为主，煤矿
线下报价也陆续小幅上涨。需求端，铁水
产量高位对刚需形成支撑，随着钢厂复产
推进，铁水产量维持高位，钢厂对焦炭的
采购需求增加，焦企出货顺畅、叠加成材
利润相对可观，高炉维持复产节奏，焦煤
需求阶段性改善，据了解，主流钢厂已同
意第三轮提涨，焦炭第三轮涨价于下周一
落地执行。短期内炼焦煤市场相对乐观，
煤矿出货顺畅，价格维持偏强震荡运行。

农产品

豆粕：
今日豆粕依托3000元/吨震荡，特朗普将于
5月13-15日访华，对美豆形成提振，但美
豆 播 种 开 局 良 好 且 种 植 面 积 预 期 大 幅 增
长，抑制美豆上涨空间，截至5月10日，大
豆 种 植 进 度 为 45% ， 五 年 均 值 为 36% ，
USDA3月末种植意向报告显示，26/27年
度美豆播种面积预估8470万英亩，同比增
近350万英亩，原油价格重心在未来数月预
期仍将维持高位，将推升2026/27年度美
豆种植成本。南美方面，巴西大豆收割压
力基本释放，4月份巴西大豆出口加速，巴
西 CNF 有 所 企 稳 ， 南 美 大 豆 丰 产 格 局 之
下，大豆供应仍较为充足。国内方面，随
着5月巴西大豆集中到港，大豆库存逐步累
积，本周油厂开机偏低，但预计下周压榨
将大幅回升，截至5月8日当周，大豆油厂
周度压榨153.62万吨，低于上周的162.46
万吨，豆粕库存延续下降，截至5月8日当
周 ， 国 内 豆 粕 库 存 为 34.1 万 吨 , 环 比 减 少
21.48%, 同 比 增 加 236.96% ， 但 后 期 供 应
压力预期升高。综合来看，国际大豆供应
宽 松 压 力 延 续 ， 但 美 豆 下 方 成 本 支 撑 较
强，关注化肥成本变动情况 。

玉米：
今日玉米主力震荡偏弱运行，全国玉米周
度均价2402元/吨，较上周价格窄幅下调1
元/吨。国内方面，根据Mysteel数据，截
至5月7日，全国饲料企业平均库存29.40
天 ， 较 上 周 减 少 0.12 天 ， 环 比 下 跌
0.41%，同比下跌17.74%。全国149家主
要 玉 米 深 加 工 企 业 共 消 耗 玉 米 143.16 万
吨，环比上周增加2.51万吨。产区粮源目
前多集中于贸易商端，产区贸易商低价售
粮意向一般。华北粮权已转移至贸易商手
中，市场流通量尚可，整体库存处于正常
水 平 ， 企 业 按 需 采 购 为 主 ， 补 库 力 度 有
限。
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