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国新国证期货早报 2025 年 8 月 18 日 星期五

品种观点：

【股指期货】 周五（8 月 15 日）A 股三大指数延续强势表现，截止收盘，沪指涨 0.83%，收报 3696.77 点；

深证成指涨 1.60%，收报 11634.67 点；创业板指涨 2.61%，收报 2534.22 点。沪深两市成交额连续三日突破 2

万亿，今日达到 22446 亿，较昨日小幅缩量 346 亿。

沪深 300 指数 8 月 15 日震荡趋强。收盘 4202.35，环比上涨 29.04。

【焦炭 焦煤】8 月 15 日焦炭加权指数窄幅震荡，收盘价 1717.8，环比上涨 8.8。

8 月 15 日，焦煤加权指数震荡整理，收盘价 1214.9 元，环比上涨 5.9。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

交易所对焦煤加强限仓力度，自 8 月 15 日交易时（即 8月 14 日夜盘交易小节时）起，非期货公司会员或者

客户在焦煤期货 JM2601 合约上单日开仓量不得超过 1000 手，在焦煤期货 JM2509合约上单日开仓量不得超过 500

手，在焦煤期货其他合约上单日开仓量不得超过 2000 手。焦炭第 6 轮提涨落地，幅度为湿熄焦炭上调 50 元/吨、

干熄焦炭上调 55 元/吨。

据海关总署数据显示，2025 年 1-6 月累计进口炼焦煤 5282.23 万吨，同比下降 7.36%，其中 6 月进口量达

910.84 万吨，环比上涨 23.31%，同比下降 15.05%。出口焦炭方面，根据海关总署公布的出口焦炭数据，1-6 月

中国焦炭出口总量为 350.6 万吨，同比下降 28%，其中 6月焦炭出口 51 万吨，环比降 25%，同比降 41%。

综合利润、基差和绝对价格，目前估值中性偏高。

焦炭：港口焦炭现货市场报价平稳，日照港准一级冶金焦现货价格 1480 元/吨，较上期价格不变。需求，钢

厂高炉开工高稳，焦炭日耗维持，部分钢厂原料库存水平偏低，对焦炭采购意愿较好，不过期货价格回落后，部

分贸易商有所观望。

焦煤：山西临汾地区肥煤（A9、S0.5、G93）下调 58 元至出厂价 1247 元/吨。蒙煤市场偏强运行，甘其毛都

口岸蒙 5#原煤 1040 元/吨涨 29；蒙 3#精煤 1080 元/吨涨 10，市场成交一般。（数据来源：东方财富网）

【棕榈油】8 月 15 日夜盘，在资金的推动下棕榈油继续领涨整个油脂市场。新晋主力合约 P2601 增仓上行，

夜盘期间增仓达 4.4 万手，最高价 9660，收盘价在 9658，均为年内新高。目前看虽然盘面强势但政策的不确定

依然左右市场的情绪，在连续上行后阶段性调整行情极有可能出现，现阶段仍以偏强的震荡思路对待行情。

【豆粕】国际市场，美国农业部公布的周度出口销售报告显示，截至 8月 7日当周，美国大豆出口销售合计

http://quote.eastmoney.com/unify/r/1.600017
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净增 75.54 万吨，其中旧作大豆净销售量为负 37.76 万吨，大量合同被取消。巴西新季大豆将于 9 月开始播种，

目前多家机构预测巴西大豆种植面积将继续增加。国内市场，8 月 15 日，M2601 主力合约收于 3137 元/吨，跌幅

0.63%。进口大豆成本上行，对国内豆粕成本端提供支撑。加之中国进口商尚未采购美国新豆，四季度供给收紧

预期为豆粕市场提供抗跌支撑。但目前进口大豆供给宽松，油厂开工率保持高位运行，豆粕库存较高，价格继续

上涨幅度受限。后市重点关注产区天气情况以及大豆进口情况。

【生猪】8月 15 日，生猪期价震荡运行，LH2511 主力合约收于 13945 元/吨，涨幅 0.32%。当前处于猪肉消

费淡季，高温天气使得终端需求持续疲软，主流猪企订单量低，开工水平维持在较低状态，对价格产生一定压制。

8月集团场出栏预计将持续恢复，前期散户压栏大猪有出栏需求，集团猪企月均出栏环比增加。从中期来看，生

猪产能仍处于释放兑现阶段。根据前期能繁母猪存栏量和新生仔猪数量等数据，下半年生猪供应整体较为充裕。

整体生猪处于供需宽松的态势，后市关注政策调控动向、生猪出栏节奏和体重变化等情况。

【沪铜】中美贸易谈判进展良好，美国 9 月降息预期以及国内稳增长政策，将使铜价重心逐步上移。基本面

方面，全球铜元素供应维持紧平衡，成本对铜价形成较强支撑。尽管电网投资项目开工放缓，但新能源汽车销售

强劲，新兴产业需求韧性较好，将带动铜需求。沪铜短期企稳后保持震荡上行态势。

【原木】2509 周五开盘 809、最低 803.5、最高 818、收盘 815、日增仓 948 手。关注 800 支撑，820 压力。

8月 15 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 750 元/方，较昨日持平，江苏 4 米中 A

辐射松原木现货价格为 780 元/方，较昨日持平。外盘报价提升，带动内盘期价上涨。供需关系上没有太大矛盾，

强预期和弱现实博弈，现货成交较弱，关注旺季现货端价格，进口数据，库存变化以及宏观预期市场情绪对价格

的支撑。

【铁矿石】8 月 15 日铁矿石 2601 主力合约震荡下跌，跌幅为 1.08%，收盘价为 776 元。上周铁矿全球发运

和到港量均有所回落，供应有所收紧，钢厂盈利状况仍较为可观，铁水产量小幅增加继续处于相对高位，短期铁

矿价格处于震荡走势。

【沥青】8 月 15 日沥青 2510 主力合约震荡收跌，跌幅为 0.49%，收盘价为 3461 元。上周沥青产能利用率环

比增加，出货量继续回落，当前降雨天气影响需求释放，在天气及资金因素影响下，需求短期难以改善，基本面

缺乏明显驱动，短期沥青价格以震荡运行为主。

【棉花】周五夜盘郑棉主力合约收盘 14105 元/吨。中国棉花信息网 8 月 18 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 390 元/吨 ，棉花库存较上一交易日减少 93 张。

【钢材】官方发文表示，反内卷政策的本质是“纠偏”而不是“刺激”，其长远意义在于重塑产业竞争逻辑，

目的是治理部分领域的低价无序竞争，而不是推升物价。因此，反内卷政策对物价的影响是结构性与温和的。未
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来物价走势的关键变量，仍然在于需求复苏的力度与政策协同的节奏。煤矿安全会议后，市场因会议内容不及预

期，叠加焦煤限仓消息，致使焦煤炒作情绪降温，进而带动黑色板块回调。

【氧化铝】氧化铝现货价格呈现连续小跌，随着企业利润空间修复，部分企业检修产线复工增多，现货市场

供应逐步趋向宽松，供应增多给予市价一定下行压力，且后续仍有新产能落地，供强需弱令市场整体氛围偏弱。

下游电解铝厂运行平稳，铝厂的氧化铝长单需求稳定，现货散单成交减弱，下游企业采买积极性不高。企业生产

成本较前期有所下降，成本对于市价支撑力度减弱。短期来看，氧化铝价格或延续小幅下跌运行。

【沪铝】国内电解铝运行产能小幅增加，供应变化有限，需求方面，受季节性淡季影响，目前下游铝加工企

业开工率持续小幅下降，据悉，家电、光伏前期支撑强劲的行业增速放缓，部分铝终端出口订单也出现下滑，建

筑行业仍处于超季节性下滑的现象。目前库存水平仍处于相对较低水平，对铝价仍有支撑。金九逐步临近，基本

面逐步好转预期走强，铝价下方支撑较好。
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