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品种观点：

【焦炭 焦煤】9 月 27 日，焦炭加权指数维持强势依旧，收盘价 2055.9 元，环比上涨 78.0。

9 月 27 日，焦煤加权指数维持强势，收盘价 1407.0 元，环比上涨 69.1。

影响焦炭期货、焦煤期货价格的有关信息：

9月 27 日讯，焦炭市场走势向上，准一级主流价格围绕 1450-1570 元/吨。昨日焦炭市场第二轮提涨全部落

地，幅度为 50-55 元/吨，场内情绪转好。原料焦煤线上竞拍涨多跌少，部分煤种现货价格上调，焦企正常接货

为主，焦化行业整体开工波动不大，大部分库存水平偏低。同时受宏观政策提振，终端需求改善，期货盘面持续

走强，钢材市场现货价格小幅跟涨，铁水产量提升，钢厂对原料焦炭接货积极性较好，场内提涨情绪犹存。

9 月 27 日，国内炼焦煤市场价格稳中向好运行，目前市场均价参考 1496 元/吨，较上一工作日持平。煤矿

保持正常生产节奏，焦煤供应较为稳定。随着双焦市场情绪回暖，近日下游炼焦煤采购积极性提高，且中间部分

贸易商及洗煤厂陆续入场采购，带动部分煤矿价格小幅探涨。

截至 9月 27 日，山西地区低硫主焦煤价格在 1630-1730 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，口岸库存压力不减，下游对高价资源采购趋于谨慎，影响市场交投氛围降温，贸易商报价调整后

暂稳。现蒙 5 原煤主流报价 1130 元/吨左右，蒙 5 精煤主流报价 1390 元/吨左右。

随着下游焦炭第二轮提涨落地，焦企利润逐步修复，但部分仍处仍亏边缘，焦企提产积极性一般。近期随着

期货盘面连续上涨，市场情绪较好，成材价格快速上涨，钢厂利润有所修复，部分钢厂逐步复产，对焦刚需增加 。

（来源：wind ）

【郑糖】因短线涨幅较大美糖上周五震荡调整。受美糖影响多头平仓郑糖 2501 月约上周五小幅收低。行业

组织 UNICA 表示，9 月上半月巴西中南部地区糖产量为 312 万吨，与上年同期大体持平。同期，甘蔗压榨量同比

增加 2.5%，至 4,293 万吨。糖产量和甘蔗压榨量数据均略高于市场预期。S&P Global Commodity Insights 此前

预计 9 月上半月巴西糖产量料为 309 万吨，甘蔗压榨量料为 4,264 万吨。

【胶】因上海期货交易所天胶库存与仓单量下降影响沪胶上周五震荡走高。上周上海期货交易所天然橡胶库

存 263832 吨环比-5539 吨，期货仓单 240130 吨环比-2170 吨。20 号胶库存 138803 吨环比-5343 吨，期货仓单
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131242 吨环比-7057 吨。

【棕榈油】中国粮油商务网统计数据显示，2024 年第 39 周，国内棕榈油现货成交量为 4350 吨，较前一周

减少 5350 吨。现货成交均价为 8704 元/吨，较前一周上涨 390.67 元/吨，触及逾两年高点。近期产地减产预期

发酵，叠加印度买船需求增加，支撑外盘上涨。但国内下游对高价接受程度不高，节前现货市场购销放缓。

【豆粕】美豆大豆收割工作有序推进，当前天气情况利于大豆收割，美豆丰产基本落地。未来市场逐步将关

注重心切换至巴西，当下巴西正遭遇有史以来极为严重的干旱困扰，土壤墒情极差且中部地区 9 月种植期开始，

便基本没有有效降雨，播种进度推迟。从未来预报来看，国庆期间可能存在少量降雨，有助于播种的推进，但需

关注预报的准确性，目前市场对巴西干旱的担忧正在升级。国内市场，上周豆粕期价震荡运行，主力 2501 合约

收报 3089 元/吨，涨幅 0.78%。目前进口大豆到港量偏高，压榨量较大，同时饲料养殖企业拿货谨慎，豆粕去库

节奏放缓且出现增加，阶段性供应压力令豆粕价格上行驱动力不足。后市重点关注大豆到港量情况、豆粕库存变

化以及巴西大豆主产区的天气情况等。

【生猪】上周生猪期货主力合约 LH2411 收于 16880 元/吨，下跌 895 元/吨，周跌幅 5.04%。临近国庆，规

模企业、散户、前期二次育肥出栏积极性均有增加，阶段性供给压力增强。同时，下游消费增量跟进有限，部分

企业国庆备货计划已经完成。另外，市场替代品供应充足抑制下游白条走货，供应相对于需求整体较强。后市关

注养殖端的出栏情况、二次育肥的补栏情况，终端消费改善情况。

【棉花】新疆棉花进入采摘期，棉纱企业随用随买，月度棉花均价上移，本月国内外棉花价差出现倒挂。

【铁矿石】上周五铁矿石 2501 主力合约震荡上涨，涨幅为 4.38%，收盘价为 750 元。本期澳巴发运环比下

滑，但国内铁矿到港量有所增加，港口库存降幅扩大，铁水产量继续回升，铁矿基本面延续供需双增的局面，近

日重磅宏观利好政策的持续释放提振市场情绪，预计铁矿短期呈现震荡偏强走势。

【沥青】上周五沥青 2411 主力合约震荡收涨，涨幅为 0.32%，收盘价为 3125 元。本期沥青开工率继续小幅

回升，沥青 10 月份排产量也有所增加，但整体产量仍处偏紧的情况，当前旺季需求不及预期，终端需求恢复空

间有限，需求延续偏弱格局，短期沥青维持震荡运行走势。

【沪铜】美联储降息后，中国刺激政策助推铜价。消费端需求保持韧性，消费订单及去库能否维持。沪铜短

线延续涨势。中期可能宽幅波动，建议关注汇率、库存和基差变化。

【碳酸锂】碳酸锂现货价格方面，据 SMM 显示，碳酸锂（99.5%电池级/国产）报 7.60 万元/吨，上涨 1000。

供应端，本周国内碳酸锂产量维持稳定，碳酸锂现货价格上涨，叠加下游节前备货，带动生产积极性，厂家目前

处于积极出货的阶段。需求端，本周受价格上涨影响，下游虽有补库需求，但采购仍较为谨慎，散单多在低位点

价。下游表示，下月客供以及长协量仍然持稳，散单采购量增长有限。库存端，工厂由于节前出货的原因，库存



客服产品系列•日评

请务必阅读正文之后的免责声明部分 3 编辑：国新国证期货

小幅下降，而贸易商有囤货挺基差的意愿。整体商碳酸锂在节后供应稳定的情况下价格或将持续承压。

【原油】原油收到本周降息降准等宏观利好因素影响，上海能源中心原油主力合约较外盘主力更为坚挺，呈

现内强外弱的格局。但目前原油整体供应压力较大，例如风暴影响减弱后，美国墨西哥湾的石油生产平台已经重

新部署人员并恢复生产，短期的供应压力会凸显。从长期来看，OPEC 原定沙特在内的 8 个成员国从 10 月份自愿

性减产 220 万桶/日，但 9月份 OPEC 将这一计划推迟至 12 月份，导致市场认为该产油国的减产意图的可信度不

高，因此整体国际油市的供应平衡格局非常的脆弱，预计整体第四季度承压不变。

【钢材】美联储降息 50BP 后，国内政策空间逐渐打开，政策力度明显加大，9 月 24 日央行超预期发布一揽

子增量政策，9 月 26 日政治局会议再释放政策利好信号，9 月 27 日央行降准降息，国内宏观情绪高涨，偏国内

定价的黑色系受到明显提振。短期看，政策的集中释放抬升市场风险偏好，配合上当下处在产业旺季阶段，黑色

系有望延续反弹态势。但中长期行情仍受供需关系约束，政策对钢材需求的实际效果仍需验证。

【沪铝】市场对美国劳动力市场的乐观情绪不断减弱，交易商对美联储在 11 月会议上降息 50 个基点的概率

升高。国内央行宣布降准 0.5 个百分点及降低存量房贷利率政策叠加政治局会议政策，9 月 27 日央行降准降息，

提振市场情绪。基本面上，国内铝锭进入了持续近三周的去库阶段，据统计，本周电解铝库存合计 68.40 万吨，

环比下降 3.2 万吨，对比往年数据来看，尽管同比去年同期仍高，但这个数字已经在不断缩小当中。因“金九银

十”供需两端共同发力，且随着 9 月初段国内铝锭的去库速度略超预期，下半月去库情绪的延续也为近期铝价的

表现持续提供良好支撑。但需注意铝价上涨后出库表现的回落，以及国庆长假期集中到货的短期累库风险。目前

有色高位调整逻辑逐渐回归基本面，去库给到价格一定支撑，旺季预期正在逐渐兑现，对价格的进一步驱动还需

关注下游需求强度。

【氧化铝】氧化铝由于海外供应紧张问题短期难以化解且事故多发引起市场担忧情绪凸显，叠加国内多地存

在氧化铝厂检修等事件，氧化铝运行产能较上周略有下滑，而下游电解铝运行产能小幅增长，供需缺口略有扩大。

铝土矿供应较前期有所减量，而氧化铝需求端呈现持稳向好，导致短期内氧化铝现货供应偏紧持续。但进入 9

月份后，云南地区降水有所下滑，且主要电站水位较去年同期发生较大下滑，今年枯水期云南电解铝仍不排除减

产的可能，对氧化铝的需求会有所下滑，需持续关注需求端的表现。

免责声明

本报告分析师在此声明，本人取得中国期货业协会授予期货从业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。

本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收



客服产品系列•日评

请务必阅读正文之后的免责声明部分 4 编辑：国新国证期货

到任何形式的补偿等。
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