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有色金属

【宏观经济】

1）当地时间 8 日，英国和美国已经就关税贸易协议条款达成一致。英国政府同意进口美国食品和农业产品方面作出

让步，以换取美方降低对英国汽车出口的关税。据悉，在贸易协议中，美国将对英国制造的汽车关税降至 10%，英

国汽车制造商将获得 10 万辆车的出口配额，并享受较低的关税。此外，美英协议下，将把牛肉关税降至“接近零”。

2）人民银行宣布自 5 月 8 日起下调个人住房公积金贷款利率 0.25 个百分点后。目前已有北京、上海、深圳、广州、

长沙、西安、宁波、南京、昆明、哈尔滨、银川、河南等多地发布通知落实下调公积金贷款利率新政，其中多地明

确了存量房贷利率调整政策。

3）印巴冲突持续，巴基斯坦方面当天表示，在其领空击落 25 架来自印度的无人机，而印度则称其成功阻止了巴方

通过无人机和导弹袭击军事目标的企图。

【产业消息】

1）据 SMM 数据，截至本周四，全国冶金级氧化铝建成总产能 10922 万吨/年，运行总产能 8702 万吨/年，全国氧化

铝周度开工率较上周下调 0.07 个百分点至 79.67%。

2）据调研统计，2025 年 4 月中国&印尼镍生铁实际产量金属量总计 18.15 万吨，环比增幅 3.62%，同比增幅 24.34%。

中高镍生铁产量 17.53 万吨，环比增幅 3.87%，同比增加 25.41%。2025 年 1-4 月中国&印尼镍生铁总金属产量 68.4

万吨，同比增幅 17.34%，其中中高镍生铁镍金属产量 66.03 万吨，同比增加 18.42%。

【氧化铝】

继周四涨 3.25%后，隔夜氧化铝 09 合约继续上涨 4.05%，两天涨幅超 7%。

近两日大涨的主因一是河北氧化铝新投项目遭到合规审查，若河北新投产能全部停产则氧化铝全年供需基本收至平

衡附近；二是五一后氧化铝连续去库且幅度环比增大。

虽然前期新投产能运行稳定并释放产量，但市场集中检修并未结束，5 月预期检修产能仍有一定基数，不排除对于

价格继续形成支撑。据 SMM 数据，截至本周四，全国冶金级氧化铝建成总产能 10922 万吨/年，运行总产能 8702 万

吨/年，全国氧化铝周度开工率较上周下调 0.07 个百分点至 79.67%，全国运行总产能较上周降低 8万吨/年。

氧化铝受前期超跌后利多因素刺激，短期仍有反弹空间，但技术层面依旧以偏空趋势为主，操作上关注短多长空机

会。

【沪镍】

镍铁方面，国内镍铁厂产量持稳，印尼镍铁产量小幅爬坡，中国&印尼镍生铁实际产量金属量总计 18.15 万

吨，环比增幅 3.62%，同比增幅 24.34%。中高镍生铁产量 17.53 万吨，环比增幅 3.87%，同比增加 25.41%。

硫酸镍方面，全国预计产量约 2.59 万金属吨、实物吨约 11.78 万吨，产量环比微降 0.08%。



精炼镍方面，精炼镍企业维持高开工，精炼镍产量环比增加 6.14%，全国产量达 3.63 万吨，行业开工率为 67%，较

上月提高 3%。

不锈钢方面，4 月不锈钢产量小幅回落，环比微降 1.91%至 351 万吨，5 月钢厂调整各系别产量，排产降幅有限。其

中 200 系产量 94 万吨，环比增长 3.11%；300 系产量 187 万吨，环比下滑 4.19%；400 系产量 69 万吨，环比减少

2.12%。

供应端菲律宾镍矿供应释放有所改善，装船量较雨季有明显增加；需求端五一节后不锈钢现货方面低价资源有所减

少，叠加部分厂商有减产检修消息流出，目前整体来看不锈钢下游采购仍无起色，对价格形成一定压制。整体来看，

无论基本面还是技术面，沪镍都是偏弱运行为主，关注反弹偏空机会。

黑色金属

螺纹钢：截至 5 月 8 日当周，螺纹钢产量、表需由增转降，厂库由降转增，社库连续第九周减少。昨天行情整体继

续走低，受五一假期和最近南方暴雨的影响的，表需大幅下滑，需求从旺季向淡季过渡，在终端需求持续疲软的情

况下，行情预计暂时难有起色，关注最近钢材的传闻限产情况，暂时没有实际的动作！

双焦：供应宽松，需求边际走弱，煤矿端供应宽松，库存压力持续累积，下游铁水产量虽处高位，但钢厂盈利占比

不高，补库意愿谨慎。线上竞拍跌多涨少，流拍增加，成交缩量，整体预计继续维持弱势运行。

铁矿石：铁矿石市场呈供需宽松格局，国内需求受基建投资放缓与房地产疲软拖累，钢厂减产预期升温。港口库存

高企，供应过剩压力凸显。价格方面，铁矿石期货与现货价格均承压震荡，短期弱势难改。长期来看，若终端需求

无实质性改善，价格或进一步下行。市场需密切关注全球宏观经济政策、钢厂生产动态及库存变化，以把握市场趋

势。

能源化工

原油：

哈萨克斯坦能源部通过电子邮件确认，该国没有计划在 5 月削减石油产量。美英达成贸易协议，隔夜国际原油价格

迎来大幅反弹，截至当地时间 5 月 8 日收盘，WTI 原油期货、布伦特原油期货分别上涨 3.81%、3.27%，两者均重返

60 美元/桶上方。需继续关注沙特美国对油价的态度是否发生变化。

尿素：



本周尿素产能利用率 87.35%，环比涨 0.58%。尿素企业总库存量 106.56 万吨。国内尿素部分装置复产，日产量提升，

下周暂无业装置计划停车，1-2 家停车装置恢复生产，考虑到短时的企业故障发生，产量小幅波动。下游提货速度

有所改善，带动本周尿素企业库存减少。

玻璃：

本周浮法玻璃行业平均开工率 75.24%，环比减少 0.22%，平均产能利用率 78.02%，环比减少 0.41 个百分点，全国

浮法玻璃产量也回落至 109.19 万吨，为 2 个月最低。截至 5 月 8 日，全国浮法玻璃日产量为 15.51 万吨，比 1 日低

1.34%，且为近年来最低值。因五一假期业者多放假，工厂出货有限，各大区域样本企业玻璃库存均环比增加。本周

全国浮法玻璃样本企业总库存环增近 4%或 257.1 万重箱至 6756 重箱，同比增加 10.38%。折库存天数 30.8 天，较上

期增 1.4 天。节后玻璃现货期货价格继续下跌，期货当前位置已逼近 2024 年 9 月前低。受此影响，业者观望浓厚，

叠加下游加工厂订单持续表现一般，中下游节后持续保持刚需补货节奏。

甲醇：

截至 5.8 日，甲醇整体装置开工负荷升 2%至 92.2%，因利润高春检不及预期。海外开工升至 78%；伊朗装置已重启，

4月下开始到港将明显上升。节后关注进口和非 MTO 需求，港口预计进入累库期，待验证阶段。

农产品重点提示

1、行情回顾

受原油大涨及巴西 4 月下半月产糖量预期下降的影响，洲际交易所（ICE）的 11 号原糖期货上涨，其中基准合约收

高 2.16%。截至收盘，2025 年 7 月期糖收高 0.37 美分，报 17.50 美分/磅；10 月期糖收高 0.36 美分，报收 17.64

美分/磅；2026 年 3 月期糖收高 0.32 美分，报收 18.00 美分/磅。

国内夜盘，受原糖反弹提振，郑糖期货高开后偏强震荡。

2、基本面

国际方面：

（1）交易商表示，巴西甘蔗行业组织（UNICA）将在未来几天发布巴西中南部地区 4月下半月的甘蔗和糖产量数据。

降雨可能减少了甘蔗压榨量，预计将比去年同期低约 40%。

（2）数据显示，巴西 4 月份的糖出口量为 156 万吨，较去年同期的 189 万吨下降 18%。

（3）标准普尔全球周三发布的最新预测显示，2025/26 年度全球糖供需过剩 192 万吨。巴西五月份的干旱天气可能

会加速糖的收成并增加糖的产量。

国内方面：

（1）据中糖协消息，截至 2025 年 4 月底，2024/25 年制糖期（以下简称“本制糖期”）除云南省有 15 家糖厂生产

外，其他省（区）糖厂均已全部停机。本制糖期全国共生产食糖 1110.72 万吨，同比增加 115.33 万吨，增幅



11.59%。全国累计销售食糖 724.46 万吨，同比增加 149.81 万吨，增幅 26.07%；累计销糖率 65.22%（近 25 个制糖

期以来同期最高），同比加快 7.49 个百分点。

截至 2025 年 4 月底，本制糖期全国制糖工业企业成品白糖累计平均销售价格 5998 元/吨，同比回落 598 元/吨。

2025 年 4 月成品白糖平均销售价格 5950 元/吨，同比回落 615 元/吨。

（2）2024/25 榨季制糖期广西累计入榨甘蔗 4859.54 万吨，同比减少 258.47 万吨；产混合糖 646.50 万吨（上榨季

产糖 618.14 万吨），同比增加 28.36 万吨，同比增幅 4.59%；产糖率 13.30%，同比提高 1.22 个百分点。截至 4 月

底，全区累计销糖 413.53 万吨，同比增加 55.43 万吨；产销率 63.96%，同比提高 6.03 个百分点。其中 4 月份单月

产糖 0.42 万吨，同比减少 7.23 万吨；单月销糖 65.73 万吨，同比减少 0.88 万吨；工业库存 232.97 万吨，同比减

少 27.07 万吨。

（3）云南省 2024/2025 榨季生产从 2024 年 10 月 29 日中云勐腊糖厂率先开榨，截至 4 月 30 日收榨糖厂 38 家（去

年同期收榨 47 家）。截至 2025 年 4 月 30 日全省共入榨甘蔗 1773.64 万吨（上榨季同期入榨甘蔗 1538.40 万吨），

产糖 236.39 万吨（上榨季同期产糖 202.27 万吨），产糖率 13.33%（上榨季同期产糖率 13.15%）。截至 2025 年 4

月 30 日，云南省累计销糖 131.68 万吨（去年同期销糖 94.11 万吨）。当月销售食糖 28.04 万吨（去年同期销糖

18.95 万吨）销糖率 55.71%（去年同期销糖率 46.53%）。工业库存 104.70 万吨（去年同期工业库存 108.16 万吨）。

（4） 2025 年 5 月 2 日原糖期货价格跌破 17 美分/磅，创三年半最低记录，形成有利进口窗口期。当前价格较去年

同期下降幅度显著，进口成本优势凸显。预计 4月份我国食糖进口数量在 10-20 万吨，虽然高于去年同期的 5 万吨，

但相对来说仍然处于低位。

进口许可动态： 2024 年配额外进口许可发放时间为 5 月上旬，2025 年截至 5 月 8 日尚未发放。商务部数据显示，

2025 年 1-4 月关税配额外原糖预报到港量持续为零，反映政策调控力度延续。

现货方面：

广西制糖企业现货市场报价下调至 6100-6140 元/吨一线，较昨天的报价下调 30 元；另有商家报价下调至 6040-

6100 元/吨一线（糖厂车板价），较昨天报价下调 40 元，具体成交情况有待进一步观察。

昆明现货市场制糖企业报价下调至 5940-5950 元/吨，较昨天报价下调 40 元；另有商家在昆明市场报价下调至

5900-5920 元/吨一线；个别偏远地区糖厂的厂内报价下调至 5750 元/吨一线，具体成交情况有待进一步观察。

3、后市观点

整体来看，糖市当前缺乏有效利多驱动，技术形态偏空，但短期向下空间将有限，糖价将继续震荡筑底。郑糖主力

2509 合约将继续受外糖影响，但整体较外糖相对偏强。



从业人员信息

姓名 从业资格证号 投资咨询证号

涂迪 F3066269 Z0014790

李坤 F3060224 Z0014320

林艺煌 F03098279 Z0020437

胡小安 F03098298 Z0020439

戴育成 F03098427 Z0020423

免责声明

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于信息的准确性、完整

性不作任何保证。不管在何种情况下，此报告所载的全部内容仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议，且前海期

货有限公司不因接收人收到此报告而视其为客户，因根据本报告及所载材料操作而造成的损失不承担任何责任，敬请

投资者注意可能存在的交易风险。

本报告版权归前海期货有限公司所有，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作为诉讼、仲

裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，或投入商业使用。

如遵循原文本义的引用、刊发，需注明出处为前海期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和

修改，并保留我公司一切权利。

关于我们

总部地址：深圳市前海深港合作区梦海大道 5033 号卓越前海壹号 A 栋 26 楼 08 单元

邮政编码：518052

全国统一客服电话：400-686-9368

网址：http://www.qhfco.net

http://www.qhfco.net

	国内主要大宗商品涨跌观测
	国内主要大宗商品基差率
	国内主要大宗商品近远月市场结构
	有色金属
	黑色金属
	能源化工
	农产品重点提示

