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金融衍生品

股指：
今日四组期指整体回调，IH、IF、IC、IM
分 别 收 跌 0.08% 、 0.27% 、 0.77% 、
0.99%。现货A股三大指数集体收跌，沪指
跌 0.32% ， 收 报 4093.25 点 ； 深 证 成 指 跌
0.88% ， 收 报 15043.45 点 ； 创 业 板 指 跌
0.87%，收报3720.25点。沪深京三市成交
额达到2.82万亿，较前日放量2445亿。行
业 板 块 多 数 收 跌 ， 白 酒 、 航 海 装 备 、 煤
炭、电力板块涨幅居前，稀土、贵金属、
小金属、有色金属、能源金属板块跌幅居
前。股指下跌与全球同步性较高，中东地
缘冲突相关扰动升温，美国在亚洲水域拦
截伊朗油轮的消息，加剧市场对区域局势
不确定性的担忧，日经225、韩国综合指数
冲高后出现大幅回落，美股三大股指期货
同步下行。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

沪铜：
今 日 沪 铜 主 力 合 约 冲 高 回 落 ， 收 盘 报
102780元/吨，日内涨幅0.3%；盘中最高
触及104160 元/吨，创下3月以来新高。受
硫磺短缺影响，铜供应端收缩预期增加，
但美伊谈判未有进一步进展，地缘避险情
绪 升 温 ， 拖 累 价 格 高 位 回 落 。 基 本 面 方
面，供应端，国内铜冶炼企业 4—5 月进入
集中检修周期，叠加铜精矿、废铜原料供
应持续偏紧，后续国内精铜产出预计逐步
下滑。受中东局势扰动影响，霍尔木兹海
峡航运受阻，叠加国内严控冶炼副产硫酸
出 口 ， 加 剧 了 硫 酸 供 应 紧 张 格 局 ， 刚 果
（金）、赞比亚、智利等海外湿法铜冶炼面
临冲击。需求端，铜材加工开工率温和回
落，国内社会库存连续六周去库，但去库
节奏明显放缓。截至4月23日周四，SMM
全国主流地区铜库存25.89 万吨，较周一
环比下降 0.43 万吨。下游结构分化明显，
电力板块需求支撑强劲，算力、AI 及新能
源领域消费保持稳健，建筑、家电板块需
求边际走弱。综合来看，当前国内精铜整
体供需偏紧，硫酸短缺进一步约束海外湿
法铜释放；但铜价上行至高位后，下游采
购观望情绪升温。后续重点关注：库存边
际变动、霍尔木兹海峡通航恢复情况，以
及美国铜进口关税政策落地进展。

碳酸锂：
今 日 碳 酸 锂 偏 强 震 荡 ， 主 力 合 约 收 盘 价
177960元/吨，涨幅2.16%。近期矿端消息
扰动影响减弱，津巴布韦锂矿出口释放仍
需时日，叠加江西矿山换证扰动，目前市
场可售锂矿量偏紧，当前锂盐厂开工率保
持高景气，对锂矿的需求持续攀升，二季
度矿端供应预计依然偏紧。此外，霍尔木
兹海峡仍未恢复通行，需关注中东局势可
能对澳洲矿端开采成本及运输方面造成的
影响。终端方面，3月新能源汽车销量数据
同 比 出 现 增 长 ， 重 卡 与 出 口 板 块 表 现 突
出，本周车展或迎来新车型发布，对后续
需求有望形成一定推动，叠加储能领域整
体 保 持 高 景 气 度 ， 下 游 整 体 需 求 保 持 韧
性。整体来看，当前碳酸锂供需两旺，碳
酸锂社会库存虽有所累库，但整体仍处于
偏低水平，供给紧平衡格局延续，后市仍
需关注矿端扰动进展。

能化

燃料油：
今日燃料油主力合约期价收于4018元/吨，
日涨幅4.69%。美伊双方尚未恢复新一轮
谈 判 ， 霍 尔 木 兹 海 峡 运 输 仍 处 于 停 滞 状
态，供应风险持续存在，国际油价上行带
动燃料油价格。供应方面，目前停车装置
涵盖计划内检修与经济性检修，部分炼厂
装置受经济性影响面临长期停工风险。本
周山东地区一炼厂装置计划检修，国产燃
料油检修损失量有上升可能。此外，由于
发往亚洲的原油供应量维持低位，燃料油
产出或仍将受到抑制。需求方面，本周山
东地区催化装置开工或有微涨，焦化开工
负荷仍有下行预期。中下游整体备库节奏
偏缓，批发商建库意愿较低，市场采销氛
围缺乏利好因素支撑。整体来看，燃油供
应下降，需求有走弱预期，关注地缘局势
变化对期价的影响。

天然橡胶：
今日天然橡胶期货主力09合约高位回落，
上影线比较长。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月下旬国内产区降
雨天气是否增加。根据国家气候中心，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，下游企业对高价货
源按需采购为主。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，近期受
天然橡胶期货主要受市场情绪影响。

黑色

焦煤焦炭：
今 日 焦 炭 主 力 2609 合 约 表 现 高 位 震 荡 运
行，期价表现冲高回落，暂获1830一线关
口附近支撑，关注持续反弹动力。上周焦
炭市场偏强运行。供应方面，上周Mysteel
统 计 独 立 焦 企 全 样 本 ： 产 能 利 用 率 为
74.80% ， 减 0.18%； 焦 炭 日 均 产 量 64.71
万吨，减0.16万吨；焦炭库存81.86万吨，
减0.21万吨。目前焦企出货情况良好，厂
内焦炭库存保持偏低运行，目前虽然部分
煤种价格有回调现象，但由于当前焦煤供
需节奏尚可，焦企并无大量补库需求，影
响 焦 煤 整 体 价 格 趋 稳 ， 吨 焦 盈 利 变 动 有
限，故当前多数焦企维持正常生产水平。
需求方面，Mysteel调研247家钢厂高炉开
工率83.2%，环比上周持平，同比去年减
少 0.36 个 百 分 点 ； 日 均 铁 水 产 量 239.5 万
吨，环比上周增加0.12万吨，同比去年减
少0.62万吨。下游钢厂开工较好，高炉利
用率相对较高，而部分地区钢厂焦炭到货
情 况 略 显 不 佳 ， 出 现 厂 内 库 存 偏 低 的 情
况 ， 低 库 存 钢 厂 对 焦 炭 补 库 意 愿 相 对 较
好。综合来看，受铁路段检修影响，部分
地区钢厂焦炭到货略显不佳，部分低库存
钢厂对焦炭需求旺盛，焦企厂内焦炭库存
偏低，对焦炭价格仍有一定支撑，预计本
周焦炭二轮将正式落地执行，短期内焦炭
市场或继续偏强运行。

今日焦煤主力2609合约表现波动加剧，期
价 冲 高 回 落 ， 整 体 表 现 震 荡 运 行 ， 关 注
1250一线关口附近支撑力度。上周国内市
场炼焦煤价格震荡运行。供应端，煤矿出
货顺畅，整体库存延续去化，部分紧俏煤
种如低硫主焦煤等供应依旧偏紧，矿方涨
价意愿较强，Mysteel统计523家炼焦煤矿
山样本核定产能利用率为91.7%，环比增
0.6%。原煤日均产量204.9万吨，环比增
1.4 万 吨 ， 原 煤 库 存 541.3 万 吨 ， 环 比 增
14.3 万 吨  。 线 上 竞 拍 市 场 活 跃 度 有 所 回
升 ， 部 分 超 跌 煤 种 竞 拍 价 格 出 现 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，铁水产量持续回
升，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，煤价
止跌反弹，短期内炼焦煤市场相对乐观，
煤矿出货顺畅，焦煤价格维持窄幅震荡偏
强运行，后续需关注终端复产强度及进口
煤增量等对供需平衡格局的扰动。

农产品

棕榈油：
今日棕榈油承压9900元/吨震荡，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。

玉米：
今日玉米主力震荡偏弱运行。国内方面，
根据Mysteel数据，截至4月16日，全国饲
料企业平均库存29.52天，较上周减少0.58
天，环比下跌1.93%，同比下跌16.94%。
全国149家主要玉米深加工企业共消耗玉米
140.65万吨，环比上周减少2.80万吨。东
北产区贸易商降价卖粮意向一般，下游对
于高价接受程度也较为有限，市场购销并
不活跃。华北玉米价格维持稳中偏弱运行
的态势，贸易商出货意愿尚可，市场流通
量阶段性增加，供应宽松。短期玉米市场
成交清淡，购销双方观望情绪浓厚。
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