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金融衍生品

股指：
今日四组期指集体走强，IH、IF、IC、IM
分 别 收 涨 0.07% 、 0.85% 、 1.71% 、
1.95%。现货A股三大指数集体上涨，沪指
收复4100点，创业板指再创2015年6月以
来 的 近 11 年 新 高 。 截 止 收 盘 ， 沪 指 涨
0.52% ， 收 报 4106.26 点 ； 深 证 成 指 涨
1.30% ， 收 报 15177.29 点 ； 创 业 板 指 涨
1.73%，收报3752.76点。沪深京三市成交
额达到25791亿，较前日放量1523亿。行
业板块涨多跌少，元件、通信设备、半导
体 、 非 金 属 材 料 、 消 费 电 子 、 电 子 化 学
品 、 光 学 光 电 子 板 块 涨 幅 居 前 ， 影 视 院
线、航天装备、航海装备板块跌幅居前。
海外方面，美伊停火协议有望延长，相关
谈判也有望重启，地缘政治风险的缓解降
低了全球市场的避险情绪，推动资金向风
险资产回流，间接为股指带来支撑。国内
方面，工信部明确表示将持续推动万兆光
网建设发展，带动科技赛道整体活跃。短
期来看，当前正值年报与一季报密集披露
的尾声，部分个股业绩不及预期可能对市
场情绪造成冲击，同时海外不确定性并未
完全消除，美伊谈判进程及最终结果仍存
变数，重点关注美伊冲突进展和国内上市
公司业绩披露情况。

有色

沪镍：
今日沪镍主力合约收盘价141540元/吨，
涨幅0.53%。供应端，印尼HPM新政已正
式生效，矿端成本中枢确定性上移，湿法
矿基准价格抬升幅度更大。国内精炼镍产
量维持高位，SMM数据显示3月精炼镍产量
3.86万吨，环比+7.8%，同比+20.2%。上
期所新增印尼精炼镍交割品牌，若进口窗
口打开或增加累库压力。需求端，不锈钢
高 排 产 节 奏 未 变 ， 高 供 给 下 去 库 压 力 仍
大；新能源汽车市场略有回暖，三元材料
需求获得支撑。综合来看，短期来看新计
价公式发布后镍价在情绪推动下维持偏强
运行，后续需关注新镍矿升水落地情况、
存量合同执行方式、下游价格传导等。

沪铝：
今日沪铝维持震荡走势，主力合约收盘价
25060元/吨，涨幅0.24%。国内方面，电
解铝运行产能变化有限，国内进入传统消
费旺季，上周国内铝下游加工龙头企业周
度开工率环比持平录得64.7%，铝水比例
微降至74.8%，旺季下游开工率回升叠加
部分海外订单增量，表现尚可。截至4月20
日，SMM国内铝锭社会库存145.3万吨，环
比累库3.0万吨，国内高铝价抑制下游主动
补库意愿，短期库存仍处相对充裕水平。
整体来看，海外供应缺口及LME库存持续
去化支撑外盘价格偏强运行，而国内铝锭
库存仍处高位对沪铝走势有所压制，需关
注国内库存拐点是否能顺利来到。

能化

PTA：
今日PTA主力合约期价收于6370元/吨，日
涨幅1.63%。供应方面，本周恒力石化大
连220万吨装置停车检修，供应端持续缩
量。此外，受上游PX供应紧张影响，桐昆
嘉兴石化220万吨PTA装置、嘉通能源300
万吨PTA装置计划于近期停车检修，重启时
间待定。需求方面，受龙头企业计划扩大
减产及检修规模影响，预计本周国内聚酯
供应将出现小幅收缩。终端方面，瓶片需
求端进入传统消费旺季，但由于对高价货
源接受度偏低，预计仅维持刚需采购。短
纤工厂加工利润持续处于低位，随着企业
亏损幅度扩大，减产意愿显著增强；此外
下游需求仍显疲弱，尤其临近五一假期，
部 分 终 端 织 造 企 业 及 纱 线 企 业 已 计 划 减
产。长丝下游采购心态趋于谨慎，涤纶长
丝 工 厂 库 存 压 力 攀 升 ， 去 库 意 愿 明 显 增
强。整体来看，PTA供需均呈缩量态势，关
注成本端及装置变动情况。

天然橡胶：
今 日 天 然 橡 胶 期 货 主 力 09 合 约 上 涨
0.97%，连续三日收阳线。供应方面，海
外东南亚产区和国内云南产区和海南产区
逐渐开割，但新胶上量缓慢，关注4月下旬
降雨天气是否增加。同时国家气候中心回
应称，预计5月将进入厄尔尼诺状态，并于
夏秋季形成一次中等及以上强度的厄尔尼
诺事件，此次厄尔尼诺事件至少持续至今
年年底。根据历史数据，厄尔尼诺事件可
能导致云南和海南产区夏季降雨偏少，不
过台风天气亦偏少，建议动态跟踪。近期
该因素从情绪层面对天然橡胶期货价格形
成一定支撑，对供应的实际影响需后续跟
进 ， 当 前 天 然 橡 胶 供 应 仍 充 裕 。 库 存 方
面，卓创资讯调研数据显示，截至本周青
岛一般贸易库库存为86万吨，较上期减少2
万吨，跌幅2.27%。进口方面，根据海关
总署统计数据显示，2026年3月进口61.62
万吨，环比增长33.5%，同比增长4%。需
求方面，下游行业开工率略下降，部分企
业因原材料成本高且成品库存承压导致整
体开工略走弱。综合来看，国内天然橡胶
供应增量暂时不高，但下游行业开工率略
下降，天然橡胶供需矛盾不大，天然橡胶
期货预计整体震荡运行为主。此外，未来
若标准胶进口量增加，20号标准胶期货走
势可能弱于天然橡胶RU期货走势。

黑色

钢材：
今日钢材市场价格继续走强运行，钢价表
现延续涨势，螺纹主力2610合约站稳3150
一线附近关口，期价继续小幅向上反弹，
短期表现偏强震荡运行，关注3180一线关
口能否有效突破；热卷主力2610合约继续
反弹，期价表现维持偏强格局，期价突破
前高附近阻力，关注持续反弹动力，短期
表现或波动加剧，关注3400一线附近能否
有效突破。供应方面，上周五大钢材品种
供应855.33万吨，周环比降3.15万吨。本
期钢材产量品种结构有所分化，以螺纹中
厚板产量下降为主，线材，热轧产量有所
上升。螺纹周产量环比回落1.1%至213.14
万吨；上周五大钢材总库存1764.68万吨，
周环比降48.24万吨，降幅为2.7%。上周
五大品种总库存有所下降，且建材板材库
存 变 化 一 致 ， 建 材 、 板 材 均 呈 现 去 库 态
势，建材去库36.13万吨，板材去库12.11
万吨；消费方面，上周五大品种周消费量
为 903.57 万 吨 ， 其 中 建 材 消 费 环 比 增
4.2%，板材消费环比降1%，上周五大品
种中建材与板材消费结构有所分化。目前
来看，钢厂盈利水平尚可，预计本周热卷
产量仍有进一步回升空间，预计短期钢材
价格震荡运行，关注产量回升对于去库速
度带来的压力。

农产品

棕榈油：
今日棕榈油反弹测试9830元/吨，NOAA预
测显示，5月份后气候模型将转向厄尔尼
诺，且在6-8月份进一步增强，市场对棕榈
油减产担忧升温，同时，印尼能源与矿产
资源部与4月21日正式宣布自7月1日起执
行B50生柴政策，对棕榈油形成提振。但
是，棕榈油在供需收紧预期增强的同时，
仍面临弱现实的制约，4月份马棕进入增产
周期，SPPOMA数据显示，4月1-20日马棕
产量较上月同期增长31.13%，4月马棕出
口大幅下滑，ITS/Amspec数据分别显示，
马 棕 4 月 1-20 日 出 口 较 上 月 同 期 减 少
25.81%/25.57% 。 当 前 马 棕 库 存 基 数 偏
高，且二季度供应压力逐步上升，对棕榈
油形成抑制。国内方面，3月份以来棕榈油
国内棕榈油库存缓降，但库存水平较往年
仍处高位，截至4月17日当周，国内棕榈油
库存为72.44万吨，环比减少1.74%，同比
增加88.45%。综合来看，棕榈油供应担忧
对 其 形 成 较 强 支 撑 ， 但 在 高 库 存 现 实 之
下，短期供应较为充足，上方空间仍取决
于供应收紧预期能否得到进一步的验证。

棉花：
今日棉花主力合约价格震荡偏强运行。国
际方面，根据 USDA 4月报告，2025/26 年
度全球棉花产量上调近 90 万包，主因中印
巴增产；消费上调约 56 万包，中印增量被
孟 越 减 量 部 分 抵 消 。 全 球 进 出 口 双 双 下
调，期末库存上调逾 65 万包，库消比升至
64.7%。2024/25 年度相关数据亦因印度
报表修正而上调。国内方面，根据农业农
村 部  4 月 农 产 品 供 需 报 告 数 据 显 示 ：
2025/26年度国内棉花产量664万吨，消费
量上调至780万吨，进口140万吨，期末库
存下调至809万吨。从产量来看，上年度丰
产 基 数 较 高 ， 新 年 度 随 面 积 落 实 逐 步 下
修；消费上，金三银四旺季、化纤比价优
势带动用棉需求回升。当前棉花市场逐步
转 向 国 内 供 需 趋 紧 ， 下 游 刚 需 托 底 的 局
面，中期棉价震荡偏强趋势。
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