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品种观点：

【股指期货】 周五 （12 月 12 日）A 股三大指数集体上涨，截止收盘，沪指涨 0.41%，收报 3889.35 点；

深证成指涨 0.84%，收报 13258.33 点；创业板指涨 0.97%，收报 3194.36 点。沪深两市成交额达到 20922 亿，较

昨日放量 2351 亿。

沪深 300 指数 12 月 12 日震荡整理。收盘 4580.95，环比上涨 28.77。（数据来源：东方财富网）

【焦炭 焦煤】12 月 12 日焦炭加权指数弱势，收盘价 1548.6，环比下跌 51.0。

12 月 12 日焦煤加权指数弱势依旧，收盘价 999.7 元，环比下跌 34.5。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

焦炭：现货采购价格第一轮下调落地，焦化企业开工稳定，焦炭供应量平稳；因高炉利润持续压缩，钢厂减

产力度或将加大，对焦炭的需求或将转弱。二轮提降开启，前期原料煤降价幅度较大，焦企盈利能力改善，维持

较高开工。

焦煤：11 日受蒙古计划增加明年煤炭出口消息影响，焦煤下跌明显。产地部分煤矿因年度任务完成或井下

因素停减产，供应延续偏紧格局，蒙煤 288 口岸通关恢复至较高水平。下游焦企多按需采购原料，市场交易情绪

冷清，部分超跌资源性价比显现。（数据来源：东方财富网）

【郑糖】因短线技术面转强影响空头平仓推动美糖上周五震荡上升。因短线大幅较大受技术面影响郑糖 2605

月合约上周五窄幅震荡小幅收高。美国商品期货交易委员会（CFTC）公布的数据显示，截至 11 月 18 日当周，投

机客减持 ICE 原糖期货和期权净空头头寸 11,860 手，至 201,910 手。（数据来源：文华综合）

【胶】受泰国橡胶管理局宣布追加 22.8 亿泰铢预算以推动橡胶价格稳定措施（数据来源：中国橡胶信息贸

易网）影响沪胶上周五震荡小幅走高。截止 12 月 12 日，上海期货交易所天然橡胶库存 105542 吨环比+12324 吨，

期货仓单 56990 吨环比+11460 吨。20 号胶库存 61689 吨环比+604 吨，期货仓单 59573 吨环比+2218 吨。（数据

来源：文华综合）

【豆粕】国际市场，巴西大豆播种已接近尾声，虽进度略慢于去年但快于五年均值，且早期作物评级良好，
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多家机构预估其产量仍处于 1.75 亿吨以上的历史高位区间。阿根廷大豆播种也已完成 58%，作物优良率尚可。

美国农业部在12月供需报告中预估的巴西和阿根廷大豆产量分别为1.75亿吨和4850万吨，均与11月预估相同。

国内市场，12 月 12 日，M2605 主力合约收于 2770 元/吨，涨幅 0.73%。目前进口大豆供应充裕，油厂维持较高

的开机压榨量，豆粕产量较大，但近期市场进口大豆通关时间延长的消息继续发酵，加之饲料养殖企业需要提前

为即将到来的需求旺季备货，豆粕供应压力缓解，提振豆粕现货价格。南美大豆维持丰产预期，2026 年美豆面

积预计增加，远期供给压力不断强化。豆粕期货呈现近强远弱的特征，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。

【生猪】12 月 12 日，LH2603 主力合约收于 11325 元/吨，涨幅 0.94%。养殖端出栏积极性偏强，规模猪企 12

月计划出栏量环比明显增加，多数头部企业为冲刺年度出栏目标，主动加快出栏节奏，叠加散户及二次育肥户出

栏意愿同步提升，市场生猪供应持续充裕，将对期货价格形成直接且持续的压制。短期来看，年末集中出栏压力

仍存，供应宽松格局难以快速改善。国内气温逐步下降，已推动猪肉消费边际改善：西南地区传统腌腊周期正式

开启，居民腌腊肉、灌肠等需求有所增多，屠宰企业开工率较前期小幅提升，为市场提供一定需求支撑。但需注

意，当前消费回暖力度仍相对温和，尚未出现大规模集中采购现象，难以形成价格上涨的核心动力。目前生猪市

场仍处于供强需弱格局，后市建议重点关注能繁母猪存栏变化、规模猪企出栏节奏以及腌腊消费推进。

【沪铜】周五沪铜主力合约呈现冲高夜盘大幅回落，整体小幅上涨。最高价 94360 元/吨，夜盘收 91550 元/

吨。因短期宏观宽松与供需紧平衡逻辑仍将支撑铜价。但高铜价引发下游需求抑制，获利盘出逃导致的回调风险。

（数据来源：文华财经）

【铁矿石】12 月 12 日铁矿石 2605 主力合约震荡收跌，跌幅为 0.33%，收盘价为 760.5 元。铁矿全球发运量

环比增加，到港量环比继续回落，港口库存持续累积，淡季终端需求下行，铁水产量降幅进一步扩大，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 12 日沥青 2602 主力合约震荡收跌，跌幅为 0.34%，收盘价为 2962 元。沥青产能利用率小幅

减少，库存去化幅度继续放缓， 北方地区需求表现平淡，南方地区终端需求偏弱，处于供需双弱格局，短期沥

青价格呈现震荡运行。（数据来源：隆众资讯）

【原木】原木 2601 周五开盘 747.5、最低 743.5、最高 750、收盘 749、日增仓 10 手。关注移仓换月和现货

端支撑。

12 月 12 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
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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，

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）

【棉花】周五夜盘郑棉主力合约收盘 13905 元/吨。棉花库存较上一交易日增加 142 张。下游纱厂纺企随用

随采。（数据来源：文华财经）

【钢材】中央经济工作会议释放多个重要信息，提出灵活高效运用降准降息等多种政策工具，推动投资止跌

回稳，深入整治内卷式竞争，着力稳定房地产市场。2026 年财政政策仍有发力空间，货币政策不会大放大收，

降准降息更加注重相机抉择。宏观政策的连续性、稳定性，有利于稳定市场，不过目前钢市由基本面主导。12

日寒潮暴雪大风三预警齐发，山西河南及京津冀等地有较强降雪，淡季钢材需求进一步走弱。短期来看，需求收

缩力度或大于供给，库存压力逐步加大，钢价表现震荡偏弱运行。 （数据来源：Mysteel 我的钢铁网）

【氧化铝】随着春节前运力的逐渐下降以及交割库到期仓单的释放，持货商库存及销售压力不断增加，为了

快速去化库存，不得不低价抛售。并且目前电解铝企业原料库存富裕，即使短期的小规模减产检修行为带动盘面

价格有所反弹，但是难以将价格传导至终端。另外，虽然矿山开工灵活性较高，濒临成本线会自主调节开采量，

但整体矿石供应增加，目前价格也处于探底的过程。综上所述，氧化铝维持供需错配格局，社会库存不断累积，

成本端支撑下移，价格矛盾会不断激化。（数据来源：长江有色网）

【沪铝】基本面上，供应上国内电解铝运行产能变化不大，产量增量有限，西北发运受限，消费地到库一般。

需求方面，12 月虽处于传统消费淡季，下游整体消费氛围趋弱，但并未出现大幅下滑的情况，整体消费韧性仍

在，铝水比例维持高位，铝锭社库暂未进入持续累库阶段，周中库存表现继续去化，目前社库仍处于相对较低水

平，对铝价仍有支撑。综合来看，当前基本面无显著矛盾，市场更多受宏观预期扰动，等待宏观利多出尽带来的

调整机会，宏观指引尚可而基本面多空并存。（数据来源：长江有色网）
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本报告中的信息、意见等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述期货合约的买卖价。本报告并未考虑到客户的具体投资目

的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同
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