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国新国证期货早报 2025 年 12 月 5 日 星期五

品种观点：

【股指期货】 周四（12 月 4 日） A 股三大指数涨跌不一，截止收盘，沪指跌 0.06%，收报 3875.79 点；深

证成指涨 0.40%，收报 13006.72 点；创业板指涨 1.01%，收报 3067.48 点。沪深两市成交额仅有 15490 亿，较昨

日缩量 1210 亿。

沪深 300 指数 12 月 4 日震荡整理。收盘 4546.57，环比上涨 15.52。（数据来源：东方财富网）

【焦炭 焦煤】12 月 4日焦炭加权指数强势，收盘价 1704.6，环比上涨 33.6。

12 月 4 日，焦煤加权指数震荡趋强，收盘价 1143.8 元，环比上涨 21.0。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

焦炭:吨焦平均利润受上下游让利好转，开工略有回升，供给环比增加。上周铁水日均产量 234.68 万吨，环

比-1.6 万吨，铁水季节性下滑的后，刚需走弱，投机性需求随着煤价近期的补跌回落，上游焦化厂累库，港口

去库，下游累库，总库存基本持平。

焦煤：山西中硫主焦 1378，环比-3，蒙 5原煤 1015，环比+15。矿山开工到年底因完成生产和秋冬环保安全

等问题有季节性减产预期，蒙煤和海漂煤年底冲量有所补充，12 月预计国产供给下滑进口持稳。下游焦化厂近

期开始部分低价补库，山西煤延续补跌，蒙煤价格小幅反弹，内外价差收敛。（数据来源：东方财富网）

【郑糖】美糖周三波动不大窄幅震荡小幅收低。受美糖下跌与现货报价下调等因素影响空头打压郑糖 2605

月合约周四震荡下行。因短线跌幅较大受技术面影响郑糖 2604 月合约夜盘震荡整理小幅收低。截至 11 月 30 日，

广西省产混合糖 13.39 万吨，同比减少 37.85 万吨；混合产糖率 9.29%，同比下降 1.63 个百分点；累计销糖 8.94

万吨，同比减少 19.56 万吨；产销率 66.77%，同比提高 11.15 个百分点。新糖工业库存 4.45 万吨，同比减少 18.29

万吨。云南省产 糖 4.48 万吨(上榨季同期产糖 3.86 万吨)，产糖率 10.22%(上榨季同期产糖率 11.05%)。累

计销售新糖 3.22 万吨(去年同期销糖 3.26 万吨)，销糖率 71.89%(去年同期销糖率 84.50%)。工业库存 1.26 万

吨(去年同期工业库存 0.59 万吨)。（数据来源： 泛糖科技）

【胶】受东南亚产区天气转好原料供应增加现货报价近日走低与 11 月全国乘用车市场零售数据下滑等因素
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制约空头打压沪胶周四震荡下跌。因短线跌幅较大受技术面影响沪胶夜盘震荡整理小幅收高。据乘联分会初步统

计：11 月 1—30 日，全国乘用车市场零售 226.3 万辆，同比下降 7%，较上月增长 1%，今年以来累计零售 2151.9

万辆，同比增长 6%；11 月 1—30 日，全国乘用车厂商批发 299.2 万辆，同比增长 2%，较上月增长 2%，今年以来

累计批发 2676.6 万辆，同比增长 11%。（数据来源：证券时报网）

【豆粕】国际市场，12 月 4日，CBOT 大豆期价小幅收高。南美大豆庞大的产量预期对美豆需求炒作形成抑

制效应。行业分析机构 StoneX 周一预计巴西大豆产量为 1.772 亿吨。巴西对外贸易秘书处公布的出口数据显示，

巴西 11 月出口大豆 4,197,177 吨，较去年同期增加 64.4%。国内市场，12 月 4 日，M2605 收于 3046 元/吨，跌

幅 0.25%。目前大豆供应充足，压榨量提升，国内豆粕库存处于高位，库存接近 120 万吨，豆粕现货供应维持宽

松态势。随着美豆陆续发运，国内远期供给宽松程度将进一步扩大。南美大豆保持丰收预期，市场对天气的敏感

度逐步提升。国内豆粕期货市场在成本支撑和供给压力下震荡运行，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 4 日，LH2601 收于 11385 元/吨 ，跌幅 0.91%。供应端出栏持续释放，规模猪企 12 月计划出

栏量环比增加，加上临近年末，多数规模猪企为达成年度出栏目标，集中出栏意愿显著增强，市场供应较为宽松，

对价格形成直接压制。需求端，国内气温下降推动猪肉消费边际回暖，西南地区传统腌腊周期开启，居民腌腊肉

需求有所增多，但整体进度偏慢，尚未形成规模性消费支撑，需求端复苏节奏较为平缓。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进度。（数据来源：文

华财经）

【棕榈油】12 月 4 日，主力合约在昨日冲高回落后，今天继续震荡下行。P2601K 线收带上下影线的阴线，

当日最高价 8762，最低价 8626，收盘价在 8666，较前一天跌 0.73%。监测显示:我国近月船期棕榈油进口价格倒

挂幅度缩小。12 月 3 日，12、1 月船期棕榈油华南到港完税成本分别较大商所棕榈油 2601 合约价格高 130 元/

吨、140 元/吨，倒挂幅度较上周分别缩小 80 元/吨、130 元/吨。（数据来源：金十数据）

【沪铜】沪铜走势极为强势，内外盘铜价双双创下历史新高，背后是供应紧缺、宏观宽松等多重因素推动，

同时也有一定回调风险。12 月 4 日沪铜主力合约高开后冲高，盘中最高触及 91450 元/吨，收盘价 90980 元/吨。

供应端上，全球铜矿新增产能增速不足 2%，国内叫停 200 万吨铜冶炼违规产能，CSPT 成员企业还达成 2026 年减

产 10%的共识，且 LME 铜注册仓单大幅减少，非美地区实际可流通货源极少。宏观面，市场对美联储 12 月降息

25 个基点的概率预期超 80%，美元走弱利好铜这类大宗商品。需求端，光伏、储能、数据中心等新兴领域用铜需
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求爆发，中美电网投资需求释放，对冲传统领域需求疲软。（数据来源：文华财经）

【棉花】周四夜盘郑棉主力合约收盘 13765 元/吨。棉花库存较上一交易日增加 50。短纤价格稳定，新疆棉

花交收接近尾声。（数据来源：文华财经）

【原木】原木 2601 周四开盘 768、最低 763、最高 769.5、收盘 764.5、日增仓 273 手。关注移仓换月和现

货端支撑。

12 月 4 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 750 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）

【铁矿石】12 月 4 日铁矿石 2601 主力合约震荡收跌，跌幅为 0.63%，收盘价为 794.5 元。本期铁矿发运量

环比增加，到港量有所回落，港口库存再度累库，在钢厂盈利率持续收窄的情况下，原料采购的节奏放缓，铁水

产量延续下降趋势，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 4 日沥青 2601 主力合约震荡上涨，涨幅为 1.06%，收盘价为 2952 元。本期供应有所增加，库

存维持去库，受降温雨雪天气影响，终端需求受到抑制，市场交投氛围趋于清淡，短期沥青价格呈现震荡运行。

（数据来源：隆众资讯）

【钢材】12 月 4 日，rb2605 收报 3175 元/吨，hc2605 收报 3332 元/吨。随着淡季深入，加之建筑工地资金

到位率逐步下降，后期钢材需求疲弱格局难改。据 Mysteel 调研，11 月里 42 家建材钢厂减产检修，较上个月增

加 9 家，12 月份检修数量进一步增加。综合来看，钢市供需两弱，库存压力不大，钢价表现窄幅调整运行。（数

据来源：Mysteel 我的钢铁网）

【氧化铝】12 月 4 日，ao2601 收报 2615 元/吨。氧化铝市场仍深陷过剩交易逻辑。国内氧化铝产能持续高

位运行，过剩态势显著。尽管市场出现一些扰动因素，如山西某氧化铝企业今日开始检修 20 天，日产量减少约

0.2 万吨，但在缺乏大规模检修的情况下，氧化铝期货价格或将跌破现金成本，后续可能继续维持弱势运行。现

货市场上，市场成交氛围清淡，下游电解铝企业看跌后市，入市询价积极性不高，在刚需饱和后陆续离场观望，

整体成交情况不佳。（数据来源：长江有色网）

【沪铝】12 月 4 日，al2601 收报于 22060 元/吨。基本面供应端运行平稳，下游铝水消纳能力尚可，铝锭供

应正常，社会库存累积有限。需求端表现一定韧性，尽管铝价站上年内新高，贸易商及下游接货一般，但规模下
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游加工厂保持一定需求，板带箔、工业材领域需求稳健，建筑型材、线缆等领域需求表现承压，各主要消费地亦

保持一定需求韧性。（数据来源：上海有色网）
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