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国新国证期货早报 2025 年 7 月 25 日 星期五

品种观点：

【股指期货】 周四（7 月 24 日）A 股三大指数继续刷新今年以来的新高，截止收盘，沪指涨 0.65%，收报

3605.73 点；深证成指涨 1.21%，收报 11193.06 点；创业板指涨 1.50%，收报 2345.37 点。沪深两市成交额达到

18447 亿，较昨日小幅缩量 199 亿。

沪深 300 指数 7 月 24 日强势。收盘 4149.04，环比上涨 29.27。

【焦炭 焦煤】7 月 24 日焦炭加权指数强势震荡，收盘价 1750.3，环比上涨 37.2。

7 月 24 日，焦煤加权指数维持强势，收盘价 1227.0 元，环比上涨 87.3。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

焦炭：焦煤价格上调，焦炭现货二轮提涨落地，综合来看焦企开工率周环比小幅下滑，供应略有收缩。需求，

淡季钢厂利润尚可，铁水产量高位出现反弹。供需支撑存在，焦企库存去化。

焦煤：基本面来看，产地部分煤矿因井下原因产量受限，另有部分限停产煤矿复产，综合来看，高频数据显

示上游开工率周环比下滑，国内供应有所收缩。进口，中蒙口岸恢复通关，前期闭关叠加市场成交转好，口岸库

存去化，蒙煤现货报价上调。需求，焦企开工小幅回落，但钢厂铁水产量增加，支撑真实需求。（数据来源：东

方财富网）

【郑糖】受美糖周三呈现探底回升的走势影响资金作用郑糖2509月合约周四震荡上扬。因资金作用郑糖2509

夜盘震荡走高。一项大宗商品研究报告显示，2025/26 榨季巴西甘蔗产量预估下调至 6.61 亿吨（其中 6.06 亿吨

来自中南部地区），反映出甘蔗单产下降及 6 月下半月产量大幅下滑。

【胶】东南亚产区近日降雨偏多影响割胶工作，原料供应减少现货报价持续上调，受此影响沪胶周四震荡走

高。为规避天气风险空头平仓推动沪胶夜盘继续震荡上行。根据欧洲汽车制造商协会（ACEA）最新公布的数据显

示，2025 年 6 月欧盟汽车市场乘用车销量同比下降 7.3%至 101 万辆，去年同期为 109 万辆。这也表明全球经济

环境对汽车制造商而言充满挑战。2025 年上半年，欧盟欧盟汽车市场乘用车累计销量同比下降 1.9%至 558 万辆，

去年同期为 568 万辆。

【棕榈油】7 月 24 日，棕榈油继续震荡走高，并且价格连续创出新高，至收盘 K 线收带长下影线的阳线。

当日最高价 9106，最低价 8938，收盘 9104，较上日涨 1.22%。 印度尼西亚棕榈油协会（GAPKI）数据显示，受

出口激增影响，，印尼 5月棕榈油库存环比下降 4.27%至 290 万吨。作为全球最大棕榈油生产国，印尼 5 月棕榈
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油及精炼产品出口量达 266 万吨，较 4 月飙升近 50%，同比增幅达 35.64%，主要受印度和中国需求增长推动。5

月毛棕榈油产量为 417 万吨，虽低于 4 月的 448 万吨，但较去年同期增长 7.2%。

【沪铜】沪铜价格可能继续维持高位震荡态势，宏观层面来看，美欧有望达成关税协议压制了避险情绪，隔

夜伦铜偏强震荡收涨，对沪铜有一定的积极影响。市场对 9 月降息概率下降，又会对铜价产生一定压制。基本面

方面，全球铜矿商争运至美国支撑价格，且 LME 库存持续下降，对价格形成支撑。不过国内下游成交谨慎反馈疲

软，市场长单交易近尾，现货流通货源似有补充，又会限制价格上涨空间。技术层面上，据 7 月 24 日分析，沪

铜主力合约短期指标偏向多头，Ma5 天均线向上金叉十日均线及二十日均线，MACD 指标在 0 轴线上方形成金叉，

KDJ 指标也金叉向上，显示短期有向上动力。

【铁矿石】7 月 24 日铁矿石 2509 主力合约震荡收跌，跌幅为 0.55%，收盘价为 811 元。本期澳巴铁矿发运

小幅回落，到港大幅下滑，铁水产量止跌回升再回高位，当前反内卷以及重要会议的政策预期提振市场情绪，但

铁矿价格近期涨幅较大，短期或处于高位震荡走势。

【沥青】7 月 24 日沥青 2509 主力合约震荡收跌，跌幅为 0.28%，收盘价为 3602 元。本期沥青厂装置开工率

环比继续减少，8 月地炼排产量下降，供应有所收缩，库存有所去化，炼厂出货量小幅微增，下游需求有所改善，

短期价格以震荡波动为主。

【棉花】周四夜盘郑棉主力合约收盘 14225 元/吨。中国棉花信息网 7 月 25 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 430 元/吨 ，棉花库存较上一交易日减少 45 张。

【原木】2509 周四开盘 824、最低 818.5、最高 835、收盘 827.5、日减仓 604 手，市场高位压力增大。关

注 800-820 支撑，850 压力。

7月 24 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 760 元/方，较昨日上调 10 元每方。供需关系上没有太大矛盾，现货成交较弱，关注现货

端价格，进口数据以及宏观预期对现货的支撑。

【钢材】7月 24 日，rb2510 收报 3294 元/吨，hc2510 收报 3456 元/吨。当前钢材淡季需求韧性较强，但钢

厂利润仍维持当前较高水平，总体产量下降空间有限，螺纹方面，目前钢厂利润处于近两年偏高水平，钢厂生产

积极性较高，短期产量还有提升空间；库存方面，价格反弹后中下游有一定补库意愿，淡季不淡累库幅度整体低

于预期；需求方面，钢材需求维持韧性，随着近期宏观反内卷以及原料焦煤停产消息的持续发酵，钢价持续上涨，

进一步刺激投机需求出现。

【氧化铝】7 月 24 日，ao2509 收报 3427 元/吨。供应端来看，本周氧化铝周度产量小幅回升至 170.8 万吨，

运行产能升至 8907 万吨/年，开工率亦回升至 80.74%。全国建成产能由 11082 万吨/年降至 11032 万吨/年，可
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能与“去产能”方向性信号有关。在基本面与盘面背离的逻辑下，需警惕市场对政策的高预期是否存在透支可能，

一旦政策落地节奏或执行力度不及预期，叠加复产持续推进、供需再趋宽松，价格仍有高位回调的风险。

【沪铝】7 月 24 日，al2509 收报于 20760 元/吨。宏观方面，海外关税相继确认且低于早前，不确定风险降

低，有利于海外需求恢复；国内“反内卷”相关政策带动工业金属上涨，长期”促销费、稳增长“的基调不变。

基本面，供应增量释放、消费淡季压制下，库存累库预期依旧较强。此外，近期资金对”反内卷“”高质量发展

“等政策的情绪有所降温，盘面冲高回落，短期铝价高位回调为主。后续需关注库存与资金情绪变化情况。
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