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国新国证期货早报 2025 年 12 月 29 日 星期一

品种观点：

【股指期货】周五（12 月 26 日）A 股三大指数集体小幅上涨，沪指日线八连阳。截止收盘，沪指涨 0.10%，

收报 3963.68 点；深证成指涨 0.54%，收报 13603.89 点；创业板指涨 0.14%，收报 3243.88 点。沪深两市成交额

达到 2.16 万亿，较昨日放量 2357 亿。

沪深 300 指数 12 月 26 日震荡整理。收盘 4657.24，环比上涨 14.7。（数据来源：东方财富网）

【焦炭 焦煤】12 月 26 日焦炭加权指数维区间震荡，收盘价 1707.9，环比下跌 15.6。

12 月 26 日焦煤加权指数窄幅整理，收盘价 1104.8 元，环比下跌 11.0。

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平稳，日照港准一级冶金焦现货价格 1460 元/吨，较上期价格不变。供应，环

保影响较弱，焦化厂积极开工为主，焦企开工均正常，产地开工保持回升态势，贸易商观望情绪浓厚。需求，消

费市场表现欠佳，成材出货仍有压力，钢厂盈利持续承压，延续刚需采购策略，补库积极性一般。

焦煤：山西吕梁地区瘦精煤（A8.5、S1.5、G45）上调 20 元至出厂价 1110 元/吨，甘其毛都口岸蒙 5#原煤

985 元/吨，价格跌 11；蒙 3#精煤 1045 元/吨，较上期价格跌 5。供应端，云南省昭通市发生煤矿事故导致当地

煤矿全部临时停产整顿，进一步加剧供应紧张局面，洗煤贸易企业拿货数量谨慎，投机行为较少，现货高价成交

仍显乏力。需求端，焦炭经过三轮降价，钢厂利润恢复不佳，仍有继续提降预期，下游对高价煤的接受程度不高，

部分焦钢企业有控制到货现象。（数据来源：东方财富网）

【郑糖】因适逢圣诞节后和新年假期前，市场交投清淡美糖上周五震荡小幅收低。因短线涨幅较大受技术面

影响郑糖 2605 月合约上周五夜盘延续震荡休整走势。行业组织 NovaBio 称，截至 11 月 30 日，巴西北部和东北

部甘蔗压榨量达到 3,250 万吨，较上年同期减少 9.4%。Conab 上个月表示，预计这两个地区 2025/26 年度甘蔗压

榨量为 5,900 万吨。（数据来源：文华综合）

【胶】沪胶上周五夜盘波动不大窄幅震荡小幅收高。截止 12 月 26 日，上海期货交易所天然橡胶库存 113432

吨环比+2547吨，期货仓单93930吨环比+6770吨。20号胶库存60479吨环比-605吨，期货仓单57960吨环比-1008



客服产品系列•日评

请务必阅读正文之后的免责声明部分 2 编辑：国新国证期货

吨。（数据来源：文华综合）

【棕榈油】近期由于原油持续走强，使得棕榈油成为更具吸引力的生物柴油原料。周五高频数据显示马来西

亚棕榈油出口增长，提振市场情绪。盘面上周五周五，马棕油期货、大商所棕榈油期 均有所上涨，周线为三周

来的首个阳线。高频数据：据船运调查机构 SGS公布数据显示，预计马来西亚 12月 1-25 日棕榈油出口量为 824276

吨，较上月同期出口的 583574 吨增加 41.25%。（数据来源：金十数据）

【豆粕】国际市场，巴西大豆播种基本完成，种植进度高于五年均值，利好气象条件支撑丰产预期，多家机

构上调或维持其产量预估，最高看至 1.804 亿吨；阿根廷大豆播种进度已达七成，已播大豆长势良好，生长周

期推进顺利。南美大豆丰产预期的压力限制美豆价格反弹动能。但中方稳步推进美国大豆采购计划，仍为美豆提

供下方支撑。国内市场，12 月 26 日，M2605 主力合约收于 2790 元/吨，涨幅 1.09%。市场担忧大豆通关政策可

能收紧从而影响大豆的供应。但目前豆粕供需宽松逻辑未变，尽管进口大豆到港节奏放缓，但港口库存宽松，油

厂持续较高开工率，中下游饲料企业及养殖企业采购心态谨慎，缺乏持续性的大规模补库需求，对豆粕价格难以

形成有效提振，进一步巩固了供需宽松的格局。后市建议重点跟踪南美天气是否出现极端变化以及大豆到港量情

况。（数据来源：文华财经）

【生猪】12 月 26 日，LH2603 主力合约收于 11645 元/吨，涨幅 1.61%。集团猪企年度出栏目标基本完成，

月末出栏压力下降，叠加养殖端看涨惜售情绪升温、二次育肥户抄底补栏积极性提升，共同缓解了短期供应压力。

需求端，腌腊灌肠活动持续增量，且元旦前备货需求，终端消费良好，对价格存在支撑。总体来说，供需格局短

期有所改善，提振生猪短期价格偏强震荡，但中长期看，供应压力依然存在。后市建议重点关注能繁母猪存栏变

化、规模猪企出栏节奏、腌腊消费旺季的需求兑现力度及元旦节后消费端的回落幅度。（数据来源：文华财经）

【沪铜】美联储降息预期持续升温，非美紧张预期难以证伪，价格发酵较充分铜价重心上移。需求端：传统

领域需求疲软，但新能源与 AI 产业成为核心增长引擎，国内电网投资稳定增长，节前备货需求小幅回暖，构成

需求韧性。后续需警惕铜价高位回调压力，若美联储降息节奏放缓、下游“铝代铜”替代效应扩大或矿山复产超

预期，可能引发技术性调整。（数据来源：文华财经）

【原木】原木 2603 主力合约，周五开盘 778、最低 771、最高 781、收盘 776.5，日减仓 139 手。关注现货

端支撑。

12 月 26 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 740 元/方，较昨日持平，江苏 4 米中

A辐射松原木现货价格为 730 元/方，较昨日持平。供需关系上没有太大矛盾，后续关注现货端价格，进口数据，
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库存变化以及宏观预期市场情绪对价格的支撑。（数据来源：文华财经）

【铁矿石】12 月 26 日铁矿石 2605 主力合约震荡收涨，涨幅为 0.71%，收盘价为 783 元。铁矿全球发运环比

回落，到港量也有所下降，港口库存持续累库，淡季终端需求仍处于低位，但随着钢厂盈利水平有所好转，铁水

产量止跌小幅微增，短期铁矿价格处于震荡走势。（数据来源：我的钢铁网）

【沥青】12 月 26 日沥青 2602 主力合约震荡收跌，跌幅为 0.03%，收盘价为 2995 元。沥青产能利用率环比

增加，库存出现累库，出货量有所增加，下游需求相对平稳，短期沥青价格呈现震荡运行。（数据来源：隆众资

讯）

【棉花】周五夜盘郑棉主力合约收盘 14475 元/吨。棉纺企业随用随采，正常补库。棉花库存较上一交易日

增加 227 张。中国棉花信息网显示：

SM 1-1/8″级棉中，美国 C/A 棉的报价为 75.63 美分/磅（下同），折人民币一般贸易港口提货价 13212.64

元/吨（按 1%关税计算，下同）。

美国 E/MOT 棉的报价为 75.33，折人民币一般贸易港口提货价 13157.59 元/吨。

澳棉报价为 76.23，折人民币一般贸易港口提货价 13311.72 元/吨。

巴西棉报价为 72.50，折人民币一般贸易港口提货价 12673.20 元/吨。（数据来源：文华财经）

【钢材】国内钢市陷入窄幅震荡格局，市场核心矛盾集中于短期政策情绪提振与中长期基本面承压的背离，

整体处于弱平衡的震荡调整阶段。产业方面，受冬季环保限产、年末钢厂检修以及持续低利润甚至亏损的影响，

钢厂生产积极性不高。建材需求端持续疲软，建筑需求萎缩，钢贸商因对后市需求悲观，冬储积极性普遍不高，

未对需求形成有效提振。月底仍需要关注对明年宏观预期的变化。（数据来源：我的钢铁网）

【氧化铝】基本面原料端，几内亚进口矿季节性影响减弱，发运回稳港口库存小幅回升，土矿价格偏稳运行。

供给端，发改委发布文章《大力推动传统产业优化提升》文章指出，对氧化铝、铜冶炼等强资源约束型产业，关

键在于强化管理、优化布局。加之当前氧化铝产业产能开工保持高位，供给库存偏多，后续在政策的指引下，供

给量有望逐步进行收减。需求端，国内电解铝产能及开工以稳为主，由于产能已临近上限，加之原料氧化铝成本

较低，铝厂开工情况较好，氧化铝需求量稳定。整体来看，氧化铝基本面或处于供给小幅收敛、需求持稳的阶段。

（数据来源：长江有色网）
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【沪铝】基本面上，原料端原料氧化铝价低位运行，铝厂冶炼利润较好，整体开工情况积极。供给端，随着

新疆及内蒙古部分电解铝投产，整体开工率稳中有增，但因在产产能已临近行业上限，电解铝供给增量较为零星、

量级稳定。需求端，随着淡季影响的逐步显现，下游开工情况有所走弱，加之铝价保持高位震荡，对下游的采买

亦有一定抑制，故产业库存小幅积累。整体来看，沪铝基本面或处于供给稳中小增，需求淡季的阶段，受宏观预

期利好铝价维持高位震荡。（数据来源：长江有色网）
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