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国新国证期货早报 2025 年 10 月 23 日 星期四

品种观点：

【股指期货】 周三（10 月 22 日）沪指震荡整理，收盘跌 0.07%，收报 3913.76 点；深证成指跌 0.62%，收

报 12996.61 点；创业板指跌 0.79%，收报 3059.32 点。沪深两市成交额仅有 16679 亿，较昨日缩量 2060 亿。

沪深 300 指数 10 月 22 日震荡整理。收盘 4592.57，环比下跌 15.30。

【焦炭 焦煤】10 月 22 日焦炭加权指数宽幅震荡，收盘价 1735.0，环比上涨 17.7。

10 月 22 日，焦煤加权指数弱势反弹，收盘价 1224.3 元，环比上涨 17.7。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

焦炭：港口焦炭现货市场报价下跌，日照港准一级冶金焦现货价格 1450 元/吨，较上期价格跌 30 元/吨。供

应，河北、山西、陕西等多地主流焦企开启第二轮提涨 50-55 元/吨，计划于 20 日零点落地执行，钢厂目前仍没

有回应。焦企整体生产水平相对持稳，多积极出货为主，焦企厂内焦炭库存降至低位水平，原料端焦煤价格上涨，

焦企利润下滑，部分已经出现亏损或处于盈亏边缘。需求端，部分钢厂受生产调控影响汽运不畅，工厂到货稍显

不佳，钢材市场正处于传统旺季阶段，钢厂日均铁水产量仍处相对高位，对焦炭刚需仍具有支撑。

焦煤：长治地区瘦精煤（A10.0、S0.4、G30）上调 60 元至出厂价 1250 元/吨，甘其毛都口岸蒙 5#原煤 1100

元/吨，价格跌 15 元/吨；蒙 3#精煤 1180 元/吨，较上期价格不变。供应，部分煤矿因查超产有停减产情况，产

地安全检查影响，焦煤市场供应持续趋紧，对焦煤价格有较强支撑，下游焦企对部分高价资源较为抵触，采购偏

谨慎，部分煤种成交价格有所回落。（数据来源：东方财富网）

【郑糖】因市场预计巴西中南部地区 2026/27 年度糖产量料增加影响美糖周二震荡下跌。受美糖走低与现货

报价下调等因素制约多头平仓打压郑糖 2601 月合约周三震荡下行。因空头打压郑糖 2601 月合约夜盘震荡小幅走

低。农业咨询公司 Datagro 的总裁 Plinio Nastari 称，巴西中南部地区下一榨季（2026 年 4 月至 2027 年 3 月）

的糖产量预估为 4,320 万吨，高于当前榨季预估的 4,142 万吨。印尼农业部长表示，印尼 2026 年的白糖产量目

标为 300 万吨，而今年的预计产量为 280 万吨。

【胶】因短线涨幅较大受技术面影响沪胶周三震荡整理小幅收高。受原油价格止稳反弹提振沪胶夜盘震荡小

幅走高。据隆众资讯统计，截至 2025 年 10 月 19 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 43.75 万吨，环

比上期减少 1.86 万吨，降幅 4.07%。保税区库存 6.96 万吨，降幅 1.70%；一般贸易库存 36.79 万吨，降幅 4.51%。

青岛天然橡胶样本保税仓库入库率减少 2.14 个百分点，出库率增加 1.01 个百分点；一般贸易仓库入库率减少
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1.97 个百分点，出库率增加 2.21 个百分点。

【棕榈油】10 月 22 日，棕榈油在连续小幅震荡后，多头挺价意愿渐减，今日偏离盘整区间快速走低。主力

合约 P2601K 线收阴线，当日最高价 9296，最低价 9156，收盘价在 9164。较前一天跌 1.40%。据马来西亚棕榈油

协会（MPOA）发布的数据，马来西亚 10 月 1-20 日棕榈油产量预估增加 10.77%，其中马来半岛增加 4.54%，沙巴

增加 21.99%，沙捞越增加 16.69%，婆罗洲增加 20.45%。

【豆粕】国际市场，10 月 22 日，CBOT 大豆期货震荡收涨。由于美国政府持续停摆，美国农业部暂停更新

美豆收割进度等关键数据，市场预估截至上周日，美豆收割率为 73%。市场预测截止 10 月 16 日，美国大豆出口

销售量料为 60-200 万吨。巴西植物油行业协会 Abiove 预测，巴西 2025/26 年度大豆产量料将达到 1.785 亿吨，

上一年度为 1.718 亿吨。巴西大豆开局良好且保持创纪录产量预期，继续为稳定和深化全球大豆供应局面发挥主

导作用。国内市场，10 月 22 日，M2601 主力合约收于 2885 元/吨，跌幅 0.14%。国内进口大豆供给宽松，油厂

开工率维持高位，下游补库积极性较差，豆粕去库节奏偏慢。国内近端大豆采购基本完成，远月采购稳步推进，

因中美大豆贸易停滞造成的远期供应缺口担忧持续下降。短期豆粕缺乏上行的驱动力，价格维持震荡整理走势，

后市重点需关注中美贸易进展、大豆到港量等因素的变化。

【生猪】10 月 22 日，生猪期价震荡运行，LH2601 主力合约收于 12220 元/吨，跌幅 0.12%。标肥价差价差

拉大吸引了二育入场，近期二育入场明显在增多，为短期价格形成支撑。生猪供应压力持续，集团猪企出栏积极，

市场适重猪源较为充裕。但终端消费提振乏力，双节过后消费进入传统淡季，腌腊需求尚未启动，家庭及餐饮采

购规模缩减，消费端对猪价难以形成支撑。短期内生猪市场处于供强需弱的态势，基本面偏空压力犹存，反弹空

间或受限，后市建议重点关注生猪出栏节奏和产能调控政策的实际效果。

【沪铜】沪铜主连合约整体呈现震荡整理态势。供应端，国内外铜矿生产扰动导致铜精矿供需预期偏紧，炼

厂 10 月检修产能增加；需求端，下游多领域产能开工率较上周提升，终端需求具备一定韧性；库存端呈现国内

累库、海外去库的分化格局，叠加中美关税谈判不确定性及美元指数走强，市场多空因素交织。技术面，关注支

撑位在 84000 元/吨，压力位在 86000 元/吨，突破或跌破关键价位后可能引发趋势性行情。后续需重点关注中美

贸易谈判进展、美元指数走势，以及下游采购需求是否能随价格调整得到释放，同时留意铜矿供应扰动及炼厂生

产动态对市场情绪的影响。

【铁矿石】10 月 22 日铁矿石 2601 主力合约震荡收涨，涨幅为 0.65%，收盘价为 774 元。本期铁矿发运量环

比回升，国内到港量高位回落，铁水产量仍处较高水平，但随着钢厂利润持续收缩以及旺季的逐渐结束，铁水产

量或将高位逐步下降，短期铁矿价格处于震荡走势。

【沥青】10 月 22 日沥青 2601 主力合约震荡上涨，涨幅为 2.95%，收盘价为 3249 元。沥青产能利用率小幅
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增加，出货量环比回升，但受到冷空气的影响，终端项目施工进度放缓，需求旺季接近尾声，短期沥青价格以震

荡运行为主。

【棉花】周三夜盘郑棉主力合约收盘 13540 元/吨。棉花库存较上一交易日减少 14 张。机采棉价格稳中有涨 ，

下游各地区纱厂开机率平稳。

【原木】2511 周三开盘 802、最低 786、最高 803、收盘 795、日增仓 68 手。期价再次下探前期低点处，后

续关注现货价格支撑，上方均线 805 压力。

10 月 22 日原木现货市场报价:山东 3.9 米中 A辐射松原木现货价格为 760 元/方，较昨日持平，江苏 4 米中

A 辐射松原木现货价格为 780 元/方，较昨日持平。供需关系上没有太大矛盾，市场逐步去库格局，博易旺季预

期。关现货端价格，进口数据，库存变化以及宏观预期市场情绪对价格的支撑。

【钢材】10 月 22 日，rb2601 收报 3068 元/吨，hc2601 收报 3247 元/吨。目前独立电弧炉钢厂平均利润亏

损 150 元/吨，预期供给端收缩。下游终端按需采购，整体需求表现不温不火，低价资源成交尚可，高价资源成

交不佳。此外，煤焦市场表现坚挺，成本对钢价尚有支撑。综合来看，钢市供需大体平衡，成本居高难下，钢价

或继续震荡运行，涨跌空间不大。

【氧化铝】10 月 22 日，ao2601 收报 2829 元/吨。国产铝土矿市场存在区域分化现象，但受整体供需平衡支

撑，价格以持稳为主。供应端受国内氧化铝产量高位运行与进口窗口持续开启影响，供应过剩压力愈加明显。目

前部分高成本企业已接近盈亏平衡线，继 10 月出现偶发性减产后，大规模减产可能在 11 月启动。需求端电解铝

厂氧化铝原料库存相对较高，现货采购积极性较低，多采取压价、按需采购策略。

【沪铝】10 月 22 日，al2512 收报于 21045 元/吨。现货市场表现一般，铝锭库存减少持货商虽有挺价意愿，

但沪铝价格偏高且维持震荡走势，下游企业消费情绪受抑制，维持刚需采购，现货升水承压下调。2025 年 10 月

中国电解铝加权平均完全成本预计将继续小幅下降。成本下行的主要动力来自氧化铝价格的持续回落，但受电力

及辅料成本小幅上涨的对冲影响，整体降幅有限。
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