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国新国证期货早报 2025 年 4 月 11 日 星期五

品种观点：

【股指期货】 周四（4 月 10 日）A 股三大指数集体反弹，截止收盘，沪指涨 1.16%，收报 3223.64 点；深

证成指涨 2.25%，收报 9754.64 点；创业板指涨 2.27%，收报 1900.53 点。沪深两市成交额达到 1.61 万亿，较昨

日缩量 901 亿。

沪深 300 指数 4 月 10 日强势整理，收盘 3735.11，环比上涨 48.32。

【焦炭 焦煤】4 月 10 日焦炭加权指数弱势反弹，收盘价 1567.0 元，环比上涨 28.9。

4 月 10 日，焦煤加权指数弱势整理，收盘价 961.9 元，环比上涨 6.6。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

焦炭：现货端，日照港准一级冶金焦出库价 1330，环比-0。基差-63，环比+9。焦炭供需双增，短期维持弱

平衡，随着近期成材价格下跌，钢厂利润再度走弱，焦煤价格反弹，焦化厂吨焦平均利润下滑，下游补库放缓。

焦煤：山西中硫主焦煤 1140，环比+0，甘其毛都蒙 5#原煤 840，环比-0，河北唐山蒙 5#精煤 1200，环比+0，

基差-67，环比-62。宏观，中美关税博弈，出口的不确定性较高，市场传闻近期有钢铁限产消息出台。焦煤短期

供需双增，平衡阶段，下游补库趋缓，海运煤外围需求尚可，价格较为坚挺，难以打开进口空间，总体供应持稳。

（数据来源：东方财富网）

【郑糖】市场担心持续的贸易摩擦可能导致经济衰退损及市场需求。受此影响美糖周三震荡下跌。美国总统

特朗普宣布，对数十个国家暂停征收“对等关税”90 天。受美国关税影响的担忧缓和与现货报价上调等因素支

持郑糖 2509 月合约周四震荡反弹。因短线涨幅较大受技术面影响郑糖 2509 月合约夜盘震荡休整。未来几日，印

度的降雨料不会对甘蔗收获造成重大影响。泰国北部地区预计将迎来强降雨，可能在收获季最后阶段局部影响甘

蔗收获。

【胶】美国总统特朗普宣布，对数十个国家暂停征收“对等关税”90 天。受美国关税影响的担忧缓和与日

胶大幅反弹等因素提振沪胶周四震荡走高。因短线涨幅较大受技术面影响沪胶夜盘震荡休整。据泰国最新预估数

据显示，2025 年泰国橡胶产量料增加 1.2%至 484 万吨，2024 年初步数据为 479 万吨。2025 年产量增加，主要是

预计当年会有足够的降雨量、橡胶树落叶病爆发概率下降、亩产提升抵消收割面积缩减影响。

【豆粕】国际市场，周四 CBOT 大豆期货收涨，受美国农业部月度供需报告提振。美国农业部在 4 月份供需

http://quote.eastmoney.com/unify/r/1.600017
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报告中表示，美国 2024/25 年度大豆产量和出口估计维持不变，但期末库存预估为 3.75 亿蒲式耳，低于 3 月份

预估的 3.8 亿蒲式耳，低于分析估计的 3.79 亿蒲式耳。全球大豆方面，巴西和阿根廷 2024/25 年度大豆产量预

估维持不变，分别为 1.69 亿吨和 4900 万吨；全球大豆产量预估为 4.2058 亿吨，低于 3 月预估的 4.2076 亿吨，

期末库存预估为 1.2247 亿吨，高于 3月预估的 1,2141 亿吨。国内市场，周四豆粕期货偏弱运行，M2509 收于 3074

元/吨，跌幅 1.44%。近期国内油厂开机率偏低，油厂豆粕库存减少，阶段性供应紧张为豆粕现货价格提供支撑。

但随着进口巴西大豆到港数量逐渐增加，后期工厂大豆紧张局面逐渐缓解后豆粕产量将增加，供应紧张局面将得

以缓解，豆粕期货上涨空间受限。后市重点关注关税政策的影响、大豆到港量情况。

【生猪】周四生猪期货主力合约切换至 2509 合约，LH2509 收于 14295 元/吨，涨幅 0.03%。 4 月集团猪企

计划出栏量环比增加，叠加生猪出栏均重提升，市场供应较为宽松。近期消费需求有所改善，居民户外就餐增多，

但受限于饮食习惯的变化及替代品供应充足，整体消费增量一般。另外，根据母猪存栏量推算，商品猪出栏已开

始进入恢复期，加之母猪生产性能大幅提升及仔猪成活率提高，猪源供应将呈现逐月递增态势。短期受到美加关

税及中国反制关税影响，远期饲料成本存在上行的预期，情绪带动下短期远月盘面或有成本推动趋势，但市场整

体处于供强需弱的格局，后续生猪期货存在一定的调整压力。后市重点关注养殖端生猪出栏节奏的变化以及饲料

价格对生猪价格的扰动。

【棕榈油】4 月 10 日，棕榈油随大盘快速反弹。主力合约 P2505K 线收带上下影线的大阳线。当日最高价 8810，

最低价 8514，收盘价 8754，较上日涨 1.93%。马来西亚 3 月 MPOB 月报详细数据①马来西亚 3 月棕榈油产量为

1387193吨，环比增长16.76%，高于路透预期131万吨；②马来西亚3月棕榈油进口为121886吨，环比增长82.51%；

③马来西亚 3 月棕榈油出口为 1005547 吨，环比增长 0.91%，低于路透预期的 102 万吨；④马来西亚 3 月棕榈油

库存量为 1562586 吨，环比增长 3.52%，高于路透预期的 156 万吨。

【沪铜】沪铜期货主力合约较前一交易日上涨 2310 元，涨幅 3.19%，收于 74810 元/吨。今日开盘 71790 元

/吨，最高达 75310 元/吨，最低 71690 元/吨，成交量 17.04 万。从基本面来看，供应端全球铜矿供给紧张，嘉

能可旗下智利阿尔托诺特冶炼厂因熔炉故障停产影响产能；需求端国内进入消费旺季，下游行业需求回升，社会

库存下降。从技术面分析，价格在经历前期大幅下跌后，短期有超跌反弹需求，但均线系统仍呈空头排列，上方

压力较大。综合来看，当前全球铜精矿供需偏紧及废铜供需偏紧对铜价有一定支撑，但高铜价抑制下游消费，且

贸易战升级增加了宏观经济的不确定性，预计短期沪铜期货仍将维持宽幅震荡格局。若贸易局势缓和、经济数据

好转，价格有望上行；反之，若需求持续不及预期，价格或再度下探。

【铁矿石】4 月 10 日铁矿石 2509 主力合约震荡上涨，涨幅为 3.06%，收盘价为 707 元。本期铁矿发运量环

比回落，到港量继续减少，港口库存出现去库，供应有所收紧，铁水产量持续增长但幅度放缓，基本面呈现供弱
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需稳的格局，短期铁矿呈现震荡走势。

【沥青】4 月 10 日沥青 2506 主力合约震荡上涨，涨幅为 2.84%，收盘价为 3332 元。本期沥青炼厂开工率环

比增加仍维持低位，出货量在连续三期增加后环比回落，成本端原油价格受关税政策影响大幅波动，短期沥青呈

震荡运行走势。

【原木】原木 2507 周四开盘 820、最低 820、最高 828.5、收盘 822.5、日减仓 3929 手，短期关注小时线

820 支撑，828 压力。需要关注关税变化，产生的价格大幅度波动。

4月 9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 780 元/方，较昨持平，江苏 4 米中 A 辐

射松原木现货价格为 770 元/方，较昨日持平。港口原木库存环比下降，出库小幅增加，总体需求还是表现较弱，

行情短期震荡，等待现货价格企稳。关注进口数据和下游拿货意愿。

【棉花】周四夜盘，郑棉主力合约收盘 12975 元/吨。消息面，4 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 730 元/吨，棉花库存较上一交易日增加 15 张。美国总统特朗普于当地时间周三突然

宣布对多国暂缓为期 90 天加征关税举措，而将中国进口商品税率提高至 125%，并立即生效。

【钢材】4 月 10 日，rb2510 收报 3139 元/吨，hc2510 收报 3255 元/吨。钢铁方面，随着钢厂盈利明显下滑，

检修减产意愿增加，后半周低价资源成交有所好转，钢市供需矛盾有所缓解。不过，美国关税政策反复多变，大

幅增加市场不确定性。短期钢价跟随黑色期货止跌反弹，之后或震荡观望。

【氧化铝】4 月 10 日，ao2505 收报 2790 元/吨。氧化铝企业检修增多导致供应预期收紧。山东某大型氧化

铝企业一处氧化铝厂近期焙烧炉实施轮流维修，涉及产能 100 万吨/年，预计 4 月底完成检修。此外，该企业另

一处氧化铝厂计划关停的产能也正在有序进行，预计本月 25 号之前完成停产计划。这些检修和停产计划直接减

少了市场供应，短期内推动了氧化铝价格的上涨。

【沪铝】4 月 10 日，al2505 收报于 19805 元/吨。 宏观情绪快速转向，铝价倾向反弹修复估值。电解铝成

本支撑在氧化铝价格下行中重心下移，基本面维持供应有刚性限制、需求弱修复状态，近期铝市价格受宏观定价

影响明显，短期铝价或明显反弹。

【碳酸锂】电池级碳酸锂指数价格 71787 元/吨，环比上一工作日上涨 331 元/吨；电池级碳酸锂 7.01-7.34

万元/吨，均价 7.175 万元/吨，环比上一工作日上涨 350 元/吨；工业级碳酸锂 6.93-7.03 万元/吨，均价 6.98

万元/吨，环比上一工作日上涨 350 元/吨，碳酸锂现货成交价格重心呈现震荡上行。

美国关税政策的持续调整，对全球贸易环境产生了显著影响。针对美方加征关税措施，中方采取了相应的反

制行动。宏观因素影响持续发酵，碳酸锂现货市场价格维持震荡走势，市场观望情绪浓厚。从当前市场成交情况

来看，在价格震荡走势下，其成交量级并未有显著放大。上游虽报价有所下调，然仍与下游心理价位存在明显价
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差；下游材料厂等待价格的进一步下探，暂无备库动作。整体来看，市场成交情况与此前并无明显差别。
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