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国新国证期货早报 2025 年 2 月 11 日 星期二

品种观点：

【股指期货】周一（2月 10 日）A 股三大指数集体小幅上涨，截止收盘，沪指涨 0.56%，收报 3322.17 点；

深证成指涨 0.52%，收报 10631.25 点；创业板指涨 0.44%，收报 2183.88 点。沪深两市成交额超过 1.73 万亿元，

较上周五缩量 2294 亿。

沪深 300 指数 2 月 10 日强势整理，收盘 3901.06，环比上涨 8.36。

【焦炭 焦煤】2 月 10 日焦炭加权指数回调整理，收盘价 1747.9 元，环比下跌 30.3。

5 月 10 日，焦煤加权指数窄幅震荡，收盘价 1147.9 元，环比上涨 1.8。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

焦炭：独立焦企维持节前限产水平，矿端复产较快，节前库存仍未消耗完，炼焦煤供强需弱的格局仍未改变，

焦炭成本坍塌。下游终端需求仍旧偏弱，节后钢坯价格小幅震荡，钢材库存较高，不过宏观方面，中美互加关税，

产业一季度开门红预期抬升，下游迎来集中复产，市场情绪有所改善。Mysteel 统计独立焦企全样本产能利用率

为 73.03%，环比减 0.08%，除主产地以外多数焦企陷入亏损，开工暂时波动不大；焦炭日均产量 65.03 万吨，环

比减 0.07 万吨，焦炭库存 156.66 万吨，环比增 13.36 万吨。焦炭累库，现货八轮提降开启，2 月 10 日零点执

行，市场情绪较为低迷。

焦煤：产地煤矿陆续开工复产，焦煤供应恢复中，洗煤厂根据经营情况而定，随着煤矿出煤，市场参与氛围

有所增加，不过需求暂无明显增量，炼焦煤线上竞拍成交重心仍有下移。炼焦煤总库存 967.93 万吨，环比减 80.04

万吨，焦煤可用天数 11.2 天，环比减 0.91 天。高炉开工率陆续回升，成材产量增长，焦煤库存下滑明显，叠加

宏观预期转暖，市场情绪改善。（数据来源：Mysteel）

【郑糖】因特朗普称将对许多其他国家征收关税，贸易政策的担忧影响美糖上周五震荡下跌。虽然美糖走低

但是受现货报价平稳支持郑糖 2505 月合约周一窄幅震荡小幅收高。因印度糖厂提前收榨与短线跌幅较大受技术

面影响夜盘美糖震荡走高，受美糖上升提振郑糖 2505 月合约夜盘震荡上行。外电消息，由于恶劣天气导致甘蔗

供应减少，印度主要甘蔗生产邦的超过 36 家糖厂上周收榨，比往年提前了近两个月。提前收榨表明，印度的糖

产量将低于最初的估计。产量担忧正在推高印度国内糖价，促使糖厂为其有限的配额出口寻求更高的价格。

【胶】受美国新的关税政策与东南亚产胶淡季现货报价坚挺等因素相互影响沪胶周一宽幅震荡小幅收高。因
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资金作用沪胶夜盘宽幅震荡先升后回落收盘小涨。欧洲轮胎和橡胶制造商协会（ETRMA）发布市场数据显示，2024

年第四季度欧洲替换胎市场销量同比增加 11.3%至 6070 万条。

【豆粕】国际市场，周一 CBOT 大豆震荡运行。美国表示将对进口到美国的钢铁和铝产品在现有的基础上再

增加 25%的关税。这再次引发市场对美国农产品可能会被征收报复性关税的担忧。本周阿根廷预告有阵雨，或将

缓解在干旱条件中的玉米和大豆作物的压力，美豆市场阶段性反弹行情再遇阻力。截止上周四巴西 2024/25 年度

大豆收割工作已完成 15%。目前多家咨询机构预测的巴西大豆产量均在 1.7 亿吨之上，全球大豆供给保持宽松前

景。国内市场，周一豆粕期货震荡运行，主力 M2505 合约收于 2899 元/吨，跌幅 0.34%。国内对进口大豆到港量

不足的担忧情绪发酵，下游补库需求活跃，豆粕基差持续走强，现货市场保持强势运行。南美大豆正值产量形成

的关键期，在南美大豆产量稳定前，天气变化仍会影响盘面波动。豆粕期货近月合约在现货的带动下有望保持相

对抗跌状态，但远月合约可能跟随美豆回调。后市需重点关注大豆到港量、豆粕库存变化及南美主产区的天气情

况。

【生猪】周一生猪期货偏弱运行，主力 LH2505 合约收于 12970 元/吨，跌幅 1.26%。节后养殖端陆续复工，

集团企业及散养户均积极出栏，使市场猪源供应增加。同时，市场需求进入传统淡季，需求大幅减少，对猪价构

成一定的压力。整体供大于需的局面或日趋明显，生猪期价上方压力较大，生猪期货或低位弱势震荡运行。短期

关注养殖端生猪出栏节奏变化情况及二次育肥的情况。

【棕榈油】2 月 10 日，产区利多频出，大商所棕榈油期价继续震荡走高，主力合约 P2505K 线收阳线。最高

价 8992，最低价 8848，收盘价在 8956，较上一交易日上涨 0.77%。马来西亚棕榈油局 MPOB：马来西亚 1 月棕榈

油库存量为 1579763 吨，环比减少 7.55%。马来西亚棕榈油局 MPOB：马来西亚 1月棕榈油进口为 88474 吨，环比

增长 133.34%。马来西亚棕榈油局 MPOB：马来西亚 1 月棕榈油出口为 1168324 吨，环比减少 12.94%。

【菜油】2024 年底加拿大油菜籽库存为 1140 万吨，同比下降 19.2%，反映了农场库存下降 23.5%至 990 万

吨。截至 2 月 2 日当周，加拿大油菜籽出口量较前周减少 29.5%至 14.58 万吨，自 2024 年 8 月 1日至 2025 年 2

月 2 日，加拿大油菜籽出口量为 548.43 万吨，较上一年度同期的 278.44 万吨增加 97%。美加贸易关税战暂停，

缓解菜系市场担忧。国内油厂菜籽库存从高位大幅回落，但目前仍处于往年同期高位，菜油库存仍较高，近端菜

油供应充足。

【铁矿石】2 月 8 日铁矿石 2505 主力合约震荡收涨，涨幅为 0.79%，收盘价为 826.5 元。近期全球铁矿发运

大幅回升，港口库存大幅累积，但钢厂陆续复产和利润修复，铁水产量连续回升至 228 万吨左右，铁矿需求处于

边际好转的阶段，短期铁矿呈现震荡走势。

【沥青】2 月 8 日沥青 2503 主力合约震荡收跌，跌幅为 0.68%，收盘价为 3778 元。沥青产量及产能利用率
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处于历史同期偏低水平，2 月终端需求尚未启动，但产量低位之下库存压力不大，对沥青价格仍有一定支撑，短

期沥青维持震荡运行走势。

【沪铜】受中国期市股市整体向好，市场信心回归，在乐观氛围驱动下，沪期铜延续高开姿态。现货市场交

投热度明显提升，持货商挺价情绪浓厚，下游贸易商入场询价积极，因复工率逐步提升，现货补库动能跟随抬升。

午后盘面维持涨势，持货商逢高出货，但市场对高价反应平淡，买卖呈现拉锯特征，压制了继续成交意愿。

【原木】原木 2507 周一开盘 890、最低 886.5、最高 898、收盘 898、日增仓 5202 手，开盘后下探低点 886.5

获得支持后上涨，下午突破前期高点 892 位置，全天围绕 890 高位震荡，短期关注日线 870 均线支撑.

2 月 10 日原木现货市场持稳运行，山东 3.9 米中 A辐射松原木现货价格为 810 元/方，较昨日持平；江苏 4

米中 A辐射松原木现货价格为 810 元/方。基本面无突出矛盾，总体供需两弱格局，节后市场需关注复工节奏及

政策导向，价格处于历史地位，后面关注低点的逐步抬高。

【棉花】周一夜盘，郑棉主力合约收盘 13680 元/吨。消息面，2 月 11 日全国棉花交易市场新疆指定交割（监

管）仓库，基差报价最低为 450 元/吨，棉花库存较上一交易日减少 30 张。

【钢材】2月 10 日，rb2505 收报 3331 元/吨，hc2505 收报 3436 元/吨。年后宏观影响不断，关税的反复使

得国际贸易存在较大的不确定性，海外风险明显加大，市场博弈加深，整体暂未出现明确方向，对于产业端而言，

一方面贸易商谨慎心态明确，一方面需求还处于“恢复期”，因此现货端整体波动不大。

【氧化铝】2 月 10 日，ao2505 收报 3466 元/吨。短期内氧化铝运行产能持续提升，其现货市场货源相较前

期更为宽松，现货成交价格持续下跌。短期内氧化铝未见明确减产预期，供应未减，不过西南地区部分电解铝减

产或技改产能正逐步复产，需求虽有小幅回升，但难以改变氧化铝现货相对宽松的局面。后续需持续留意铝土矿

价格及供应状况。

【沪铝】2 月 10 日，al2503 收报于 20550 元/吨。上周国内铝下游加工龙头企业开工率明显回暖，环比节前

一周涨 5.7 个百分点至 56.8%，主因春节假期后企业复产拉动，但各板块呈现差异化复苏态势。整体来看，春节

假期余波仍在持续，铝下游各版块在元宵节后迎来全面复产，后续开工率将保持回升态势。
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