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国新国证期货早报 2025 年 4 月 24 日 星期四

品种观点：

【股指期货】 周三（4 月 23 日）A 股三大指数涨跌不一，截止收盘，沪指跌 0.10%，收报 3296.36 点；深

证成指涨 0.67%，收报 9935.80 点；创业板指涨 1.07%，收报 1949.16 点。沪深两市成交额达到 1.23 万亿，较昨

日放量近 1400 亿。

沪深 300 指数 4 月 23 日窄幅整理，收盘 3786.88，环比上涨 2.93。

【焦炭 焦煤】4 月 23 日焦炭加权指数超跌反弹，收盘价 1594.2 元，环比上涨 45.2。

4 月 23 日，焦煤加权指数弱势震荡，收盘价 948.1 元，环比上涨 26.3。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

焦炭：焦炭首轮提涨落地，亏损有所收窄，近期环保限产约束相对宽松，焦企暂无减产驱动，焦炭日均产量

周环比持续小幅增加，供应稳中有增。需求方面，高炉稳定开工，上周样本钢厂铁水产量周环比微降，绝对水平

在年内高位。下游日耗有支撑，焦企正常出货。

焦煤：上周产区部分煤矿停产，其余大部分煤矿维持正常生产，国内整体煤炭供应平稳。进口方面，蒙煤通

关量在千车以上高位，但下游补库积极性一般。宏观悲观情绪影响仍存，远月需求预期不佳。（数据来源：东方

财富网）

【郑糖】巴西雷亚尔兑美元攀升至两周高点，受到巴西雷亚尔走强支撑美糖周二震荡走高。因美糖反弹与现

货报价平稳等因素影响郑糖 2509 月合约周三止稳震荡小幅收高。企业“五一”节备货进入尾声，市场忧虑现货

需求短期或会下降，受此影响多头平仓打压郑糖 2509 月合约夜盘震荡下跌。统计局数据显示，中国 3 月成品糖

产量为 186.2 万吨，同比下降 20.7%。1-3 月累计产量为 807.5 万吨，同比增长 3.1%。

【胶】受特朗普表态同中方谈判时不会采取强硬态度不排除大幅下调对华关税的言论影响沪胶周三震荡反

弹。受原油价格下跌影响空头打压沪胶震荡小幅走低。统计局数据显示，2025 年 3 月中国橡胶轮胎外胎产量为

10744.6 万条，同比增加 4.4%。1-3 月橡胶轮胎外胎产量较上年同期增 4.4%至 2.83634 亿条。海关数据显示，1-3

月汽车轮胎出口量为 189 万吨，同比增长 5.4%。

【豆粕】国际市场，周三 CBOT 大豆期货上涨。美国特朗普当地时间 22 日表示，将大幅降低对中国的高额关

税，随后金融市场忧虑缓解，大豆价格随之走强。巴西全国谷物出口协会预计，巴西 4 月大豆出口料为 1430 万
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吨，较上周预测相比减少 20 万吨。周三豆粕期货震荡运行，M2509 收于 3048 元/吨，跌幅 0.2%。3 月进口大豆

仅 350 万吨，叠加近期部分地区进口大豆通关缓慢，豆粕库存降至近年同期低点，下游低库存企业刚需补库，支

撑近端豆粕价格。豆粕市场供需错配，维持近强远弱格局高基差有望提升期货市场的抗跌性。不过，后续进口大

豆高峰来临后通关速度加快，大豆迅速补充工厂库存后压榨量恢复，产量大幅增加后供应宽松，豆粕价格或将出

现回调态势，短期关注大豆的到港量情况。

【生猪】周三生猪期货偏弱运行，主力 LH2509 收于 14365 元/吨，跌幅 0.83%。随着五一小长假临近，节日

气氛逐渐转浓，屠宰企业有提前备货的需求，对生猪的采购积极性有所提高，但消费增量不及预期。近端养殖端

出栏积极性增加，主流规模猪企中大猪认卖积极性回升，部分集团猪企有一定增量出栏的操作。中小标猪出栏风

险偏弱，市场仍存在一定抗价情绪。从中期看，在没有疾病及突发事件的情况下，今年 9 月前后，生猪存栏将稳

步增长，市场整体处于供给宽松的格局，短期关注标肥价差及出栏情况。

【棕榈油】4月 23 日，棕榈油区间内延续反弹。主力合约 P2509K 线收带长下影线阳线。当日最高价 8220，

最低价 8088，收盘价 8218，较上日涨 1.08%。据外媒报道，据四位交易商透露，随着价格调整使得棕榈油比竞

争油品豆油更便宜，印度在经历了五个月的购买低迷后，已开始增加棕榈油采购量，这鼓励了炼油商下单补充库

存。印度 5 月份棕榈油进口量预计将超过 50 万吨，高于 4 月份的 35 万吨。6 月份棕榈油进口量预计将超过 60

万吨。

【沪铜】沪铜价格走强主要受智利铜矿罢工持续发酵、国内电网投资加速以及美联储降息预期升温等因素驱

动。同时，库存去化、供应紧张的预期也对铜价形成有力支撑。技术指标与量价关系：技术形态上价格突破布林

带上轨，MACD 红柱持续扩张，多头动能强劲。

【铁矿石】4 月 23 日铁矿石 2509 主力合约震荡上涨，涨幅为 2.11%，收盘价为 727.5 元。本期铁矿澳巴发

运总量继续小幅回升，到港量出现回落但仍处于年内均值水平以上，港口库存继续去库，铁水产量小幅下降但仍

维持高位，节前钢厂有一定采购补库需求，叠加市场对于 4 月底政治局会议出台刺激政策存有期待，短期铁矿呈

现震荡走势。

【沥青】4 月 23 日沥青 2506 主力合约震荡上涨，涨幅为 1.82%，收盘价为 3410 元。沥青炼厂开工率连续两

期环比增加，库存持续累库，供应有所增长，需求端仍维持稳定，沥青实际消耗量未见明显回升，贸易局势出现

缓和信号，短期沥青呈震荡运行走势。

【棉花】周三夜盘，郑棉主力合约收盘 13025 元/吨。消息面，4 月 24 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 580 元/吨，棉花库存较上一交易日增加 136 张。

【原木】原木 2507 周三开盘 798、最低 792.5、最高 803、收盘 798.5、日减仓 2789 手，价格跌破前期低点
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810 支撑，关注 780-790 支撑，小时线上方 804 压力。

4月 23 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 2 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，等待现货价格企稳。关注进口数据和下游拿货和贸易商挺价意愿。

【钢材】4月 23 日，rb2510 收报 3137 元/吨，hc2510 收报 3233 元/吨。原料需求在高铁水之下有保障，铁

矿石库存不断下降，已低于去年同期水平，带动盘面表现偏强。焦煤受供应放量影响，上游仍然存在出货压力。

中期来看，若需求不能出现持续改善，整体供应将存在一定压力，而铁水减量可能对原料端形成向下压制，黑色

系长期下行逻辑没有结束。短期看，若关税争端继续缓和，或国内有刺激政策出台，行情有进一步反弹的可能。

【氧化铝】4 月 23 日，ao2509 收报 2862 元/吨。美方对等关税态度反复，暂时国内经济数据表现略有支撑，

宏观压力缓解。 氧化铝生产利润挤压导致部分高成本产能主动减产检修，远期海内外有大量新投产预期，供应

过剩为大概率事件。考虑到氧化铝供应过剩情况未得到彻底改变且部分检修较早的氧化铝企业在四月底将逐渐复

产，叠加目前氧化铝现货充足且仓单压力大，难言氧化铝走势逆转，短期氧化铝将处于震荡状态。

【沪铝】4 月 23 日，al2506 收报于 19860 元/吨。中美贸易局势的缓和，短期提振市场多头热情抬升，叠加

美指大幅走低，利多铝价格，但美国关税仍有较大的不确定性，关税带来的经济降温担忧以及通胀担忧。电解铝

持续去库叠加节前补库需求带动下游消费，对铝价有所支撑。
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