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品种观点：

【利率债】9月 25 日（周三），国债期货收盘集体上涨，30 年期主力合约早盘低开午后上扬，收涨 0.31%，

10 年期主力合约涨 0.29%，5 年期主力合约涨 0.29%，2 年期主力合约涨 0.14%。

公开市场方面，央行公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，9 月 9 日以固定利率、数量招标方式开展了

915 亿元 7天期逆回购操作，操作利率 1.70%。Wind 数据显示，当日 35 亿元逆回购到期。

资金面方面，Shibor 短端品种集体下行。隔夜品种下行 14.2BP 报 1.643%；7 天期下行 4.7BP 报 1.873%；14

天期下行 5.0BP 报 1.923%；1 个月期下行 0.6BP 报 1.83%。

一级市场方面，农发行 385 天、1 年、3 年、10 年期金融债中标收益率分别为 1.4800%、1.4065%、1.9937%、

2.0900%，全场倍数分别为 3.37、2.04、2.68、2.43，边际倍数分别为 2.00、1.31、2.31、2.17。

【焦炭 焦煤】9 月 25 日，焦炭加权指数强势依旧，收盘价 1958.0 元，环比上涨 86.9。

9 月 25 日，焦煤加权指数强势震荡，收盘价 1324.3 元，环比上涨 56.1。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

9月 25 日讯，焦炭市场走势上行，准一级主流价格围绕 1450-1570 元/吨。昨日唐山地区部分钢厂接受第二

轮提涨，幅度为 50-55 元/吨，主流钢厂暂未回应。受市场氛围好转提振，矿场上调原料焦煤价格，同时受利好

政策刺激，终端需求稍有向好，钢材市场期货及现货成交价格回调，同时铁水产量小幅提升，部分钢厂原料库存

水平偏低，对焦炭采买积极，提振本轮提涨落地。

9月 25 日，国内炼焦煤市场价格小幅反弹，目前市场均价参考 1495 元/吨，较上一工作日上涨 2 元/吨。近

期煤矿多正常生产，产量波动不大，供应维持稳定。节前市场上涨预期带动下游及贸易商采购积极性提高，市场

交投活跃度增加，煤矿出货较前期有所好转，支撑部分煤种价格仍有上探预期。

截至 9月 25 日，山西地区低硫主焦煤价格在 1630-1750 元/吨左右。山东地区气煤价格在 1160-1330 元/吨

左右。陕西地区气精煤价格在 1150-1200 元/吨左右。西南地区主焦煤价格在 1730-1750 元/吨不等。

蒙煤方面，下游采购情绪一般，市场成交较为平淡，贸易商仍以挺价为主。现蒙 5 原煤主流报价 1140 元/

吨左右，蒙 5 精煤主流报价 1370 元/吨左右。

下游焦企库存持续消耗已至低位，焦价再度提涨后，带动双焦市场情绪向好，部分原料煤库存低位的焦钢企

业陆续开始适当采购，但受利润影响，对部分高价煤种采购仍相对谨慎。 （来源：wind ）



客服产品系列•日评

请务必阅读正文之后的免责声明部分 2 编辑：国新国证期货

【郑糖】标普全球大宗商品洞察的一项调查预期，巴西中南部 9 月上半月糖产量料较去年同期下滑 1.3%。

受此影响与市场担忧巴西今明两年的糖产量会受到干旱和火灾冲击美糖周二震荡走高。

受美糖上升与现货报价大幅上调等因素支持郑糖 2501 月合约周三震荡上行。因短线涨幅较大受技术面影响

郑糖 2501 月合约周三夜盘震荡休整。

【橡胶】周三沪胶宽幅震荡，期价早盘继续受到政府推出经济刺激计划的激励大幅走高，但是午后受获利盘

打压大幅回撤，收盘小幅上升。因资金作用沪胶周三夜盘宽幅震荡。

9月 25 日上海地区天然橡胶市场市场行情高位震荡。天然橡胶原料价格稳中小幅走弱，沪胶价格高位震荡，

下游少量询盘，市场报盘小幅走低，现 22 年广垦、宝岛全乳胶报 16800~16850 元/吨、21 年广垦、宝岛全乳胶

报 16600~16750 元/吨，越南 3L 报 17250~17300 元/吨。

【豆粕】国际市场，CBOT 大豆期货周三收涨，收于 1053.25 美分/蒲式耳，涨幅 1.01%。巴西天气干燥引发

市场担忧，未来 10 日，除了偏南部分以外，巴西各地将持续温暖和干燥。巴西国家商品供应公司(CONAB)周一公

布的数据显示，截至 9月 22 日，巴西 2024/25 年度大豆播种进度为 0.2%，去年同期的播种进度为 1.5%。国内市

场，周三豆粕期货主力 2501 合约收报 3052 元/吨，跌 1.61%。目前国内进口大豆到港量偏高，节前开工率居高

不下，豆粕去库节奏放缓且出现增加，近端供应压力仍可能限制粕价回升。后市重点关注大豆到港量情况、豆粕

库存变化以及南北美大豆主产区的天气情况等。

【生猪】周三生猪偏弱运行，主力合约 LH2411 收于 16880 元/吨，跌幅 2.51%。目前规模企业、散户、前期

二次育肥出栏积极性较高，且生猪出栏均重高于去年同期，阶段性供给压力较大。同时，下游消费增量有限，居

民家庭消费缺乏增量，且替代品供应充足抑制下游白条走货，白条购销清淡，短期供应增量大于需求增量。后市

关注养殖端的出栏情况、终端消费需求变化。

【棕榈油】短期产降需增，棕榈油延续强势。大商所棕油主力合约连创新高。据马来西亚独立检验机构

AmSpec，马来西亚 9 月 1-25 日棕榈油出口量为 1148592 吨，较上月同期出口的 1008418 吨增加 13.9%。据船运

调查机构 ITS 数据显示，马来西亚 9 月 1-25 日棕榈油出口量为 1193471 吨，较上月同期出口的 1055768 吨增加

13.04%。

【豆油】冲高回落，2501 合约收盘价为 8016 元/吨，涨幅 0.58%。Y2501 合约持仓量 65.4 万手，较上一交

易日减少 111 手。现货价（张家港一级豆油）8150 元/吨，较上一交易日上涨 20 元/吨，基差为 Y2501+130。截

至 9 月 22 日当周，巴西 2024/25 年度大豆种植率为 0.2%，去年同期为 1.5%。未来 15 天巴西大豆产区高温少雨，

炎热干旱的天气导致巴西大豆播种进度偏慢。截至 2024 年 9 月 22 日当周，美国大豆优良率为 64%,前一周为 64%,

上年同期为 50%。当周，美国大豆收割率为 13%,前一周为 6%,去年同期为 10%。
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【菜油】震荡运行，2501 合约收盘价为 9209 元/吨，涨幅 0.39%。OI2501 合约持仓量 31.2 万手，较上一交

易日减少 6657 手。现货价（东莞三级菜油）9050 元/吨，较上一交易日下跌 50 元/吨，基差为 OI2501-160。

由于今年菜籽油厂压榨利润较高，进口油菜籽持续增加。据 Mysteel 调研显示，截至 2024 年 9 月 20 日(第

38 周)，沿海油厂菜籽库存 53.4 万吨，较上周增加 61.33%，同比增加 175.26%。综合来看，油脂跟随整个商品

市场冲高回落，棕榈油基本面较好，盘面表现偏强。

【棉花】周二夜盘，郑棉主力 2501 合约收盘 14285 元/吨。消息面，巴西棉花种植者协会（ABRAPA）首次发

布 2024/25 年度巴西棉花产量预测，新棉面积预计增至 214 万公顷，产量预计为 397 万吨。

【铁矿石】昨日铁矿石 2501 主力合约震荡上涨，涨幅为 4.19%，收盘价为 709 元。本期澳巴发运环比下滑，

但国内铁矿到港量有所增加，库存仍处历史高位，日均铁水产量连续三期增加，国内宏观货币政策宽松力度超出

预期提振市场情绪，预计铁矿短期维持震荡运行。

【沥青】昨日沥青 2411 主力合约震荡收涨，涨幅为 0.99%，收盘价为 3154 元。沥青 10 月份排产量有所增

加，终端需求恢复空间有限，旺季需求不及预期，原油成本端价格虽有反弹但对沥青市场提振有限，短期沥青维

持震荡运行走势。

【沪铜】沪铜冲高后有所回落。因政策面利好提振市场信心和需求前景，但市场情绪有所退却，多头热情有

所消退，盘面显现抛压。加之，国内即将面临国庆长假，市场交投或趋谨慎。短期关注跳高缺口处的表现。

【碳酸锂】碳酸锂由于国内降息利好落地叠加人民币升值，整体商品和股票市场情绪得到恢复，带动锂电板

块股票商品共振上行。回归现货基本面，由于目前下游材料厂家成交主要采取后点价模式，且 10 月初长协客供

目前并未发现有明显下降，材料厂对于绝对价格高于 7.6w 的碳酸锂承接能力有限。部分材料厂原料库存目前已

经得到一定补充，后续随着假期临近，补库预期依旧成立，但价格上行空间受海外矿端价格成本影响较为有限，

预计国庆前锂盐价格将在 7.3w-7.8w 进行区间震荡。

【原油】原油短期内供应的扰动和持中东紧张的局势使得油价有望小幅反弹。但是从大方向看基本面边际走

势的趋势仍未改变，原油价格将逐渐走低。短期内重点关注墨西哥湾的飓风以及中东局势的发展。

【钢材】9月 25 日，rb2501 收报 3225 元/吨，hc2501 收报 3306 元/吨，盘面较昨天小幅上涨。宏观情绪大

幅提振，短期螺纹钢盘面或有支撑，延续涨势。昨日，央行出台降息、降准政策，有望刺激银行放贷，以及恢复

居民购房信心，同时降低存量房贷利率，或有助于刺激消费，使得宏观情绪大幅提振，叠加下游进入传统旺季，

需求有望得到修复，刺激下游贸易商备货投机需求。

【氧化铝】9 月 25 日，ao2411 收报 4122 元/吨，较昨日进一步上涨。国产矿供应存在再度收紧预期，港口

库存跌至近五年低点，导致氧化铝价格受到支撑不断上涨。9 月 25 日，中国国产氧化铝现货均价 4055.60 元/吨，
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较月初 3947.32 元/吨上涨 2.74%，成本端价格上涨，市场紧张情绪作用下，现货氧化铝价格上行。

【沪铝】9 月 25 日，al2411 收报 20055 元/吨，盘面较昨天小幅上涨。降准、降息、降存量房贷利率等利好

消费消息发布后，市场情绪明显受到提振，后续各省市或也将紧跟国家脚步进一步发布适宜地方发展的消费政策，

利好情绪带动，现货铝价上涨。
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