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【分品种动态】

◆农产品

内外盘综述 简评及操作策略

棉

花
美国上周首次申领失业救济人数为 21.9 万人，预估为 23

万人，降至 5月份以来的最低水平，这说明美国就业状况有所

好转。19 号降息 50基点，其实增加了些许衰退交易的概率，

但紧跟着的就业数据并未拉胯，一定程度打破了市场的担忧。

风险偏好回升，美棉跟随上涨，12月合约美棉价格在 73美分

附近。

郑棉连续收阳线，周五收盘站上 14000元关口，1 月合约

价格在 14075 元。现货价格在 14965 元，外棉价格在 14530
元，纱线价格小涨在 21445元。

据美国农业部（USDA），9.6-9.12日一周美国 2024/25年
度陆地棉净签约 24221吨（含签约 24788吨，取消前期签约 567
吨），较前一周减少 8%，较近四周平均减少 23%。装运陆地

棉 29484吨，较前一周增加 9%，较近四周平均减少 13%。

得州高温持续，对棉株生长造成一定损害，预计产量将下

调。截至 9月 13日，印度新年度棉花播种面积达 1125万公顷

（16873万亩），较去年同期（1237 万公顷，18554万亩）下

降约9.1%。当前植棉面积是自2016/17年度以来(该年度植棉面

积为 1020万公顷，15300万亩)，同期最小植棉面积。目前播

种进度已达农业部部门 1299.3 万公顷（19490 万亩）目标的

86.6%。巴基斯坦纱线市场持续低迷。由于下游织厂仍坚持按

需购买，且进口纱线价格较国内纱线更具优势，因而当地织布

厂压价较为普遍，但由于巴基斯坦国内棉价持续处于较高水

平，纱厂降价意愿不足。

金九行情过半，当前纺企整体订单有所增加，但相对往年

同期仍显弱势，成品库存压力不减，普遍达到一个月左右，形

成下游销售压力，令纱价上涨仍存一定难度。目前下游织造行

业整体开机率有所提升，但订单情况好转有限，市场信心疲

弱。染整行业开工也有所回升，但继续提升意愿并不强烈，企

业延长交期生产。整体行业信心依然不足，商品市场走势也仍

待观察。

新疆棉估计月底上市，目前对新疆产量 590万吨甚至超过

600万吨又不及之前那么乐观预期，对开秤价格预计在 5.5-6.2

操作上，不建议追

涨，观望。

（苗玲）
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元附近（6.2的籽棉，2.2的棉籽，38%的一份，折算皮棉加工

成本在 13700元附近。），低开稳定或者平开稳定，去年的籽

棉价格在 7.5元附近开称，然后走低。

金融情绪好转，美棉上涨，目前 73 美分附近，产量即将

落地，焦点逐渐向美棉出口和印度产量情况转移，目前美棉出

口表现一般，巴基斯坦纱线市场低迷，因此对继续推高棉价持

谨慎态度，除非天气和金融市场情绪亢奋。国内突破 14000关
口，需求环比好转，但不及同期，供应端月底新棉上市，

“抢”与否市场还在博弈，理论上会抢，但现实需求也确实不

好。盘面虽然向上突破，但暂时对行情的判断维持震荡，操作

上，不建议追涨，观望。

◆工业品
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内外盘综述 简评及操作策略

钢

材

钢材：钢材周五价格回落，螺纹 2501合约收于 3109，热卷 2501
合约收于 3174。现货方面，20日唐山普方坯出厂价报 2900（-10），

上海地区螺纹钢现货价格(HRB400 20mm)3310元（平），热卷现货价

格(4.75mm)3140元（平）。

财政部：1—8月，全国一般公共预算收入 147776亿元，同比

下降 2.6%，扣除去年同期中小微企业缓税入库抬高基数、去年年中

出台的减税政策翘尾减收等特殊因素影响后，可比增长 1%左右。

据国家发改委，超长期特别国债支持大规模设备更新的两批共

1500亿元资金已全部安排到项目，将进一步支持工业、交通运输、物

流等 10余个领域的设备更新和回收循环利用，预计更新设备超过 200
万台（套），将进一步为相关领域设备投资注入新的活力。

上周，247家钢厂高炉炼铁产能利用率 84.06%，环比增加 0.17
个百分点；钢厂盈利率 9.96%，环比增加 3.90个百分点；日均铁水产

量 223.83万吨，环比增加 0.45万吨。

上周，全国 87家独立电弧炉钢厂平均开工率 61.05%，环比上

升 3.8个百分点，同比下降 12.76个百分点；平均产能利用率 39.67%，

环比上升 2.92个百分点，同比下降 13.37个百分点。

钢材价格周五回落，美联储降息后市场对国内跟进降息的预期

落空，行情回吐之前预期带来的上涨。钢材供需情况来看，周度供应

端的恢复力度有限，钢厂铁水产量仍然维持在 223万吨水平，但由于

近来钢价反弹对钢材利润形成利好，后续铁水预计仍将恢复。需求端

本周环比变动不大，钢材去库较为明显，短期内钢材旺季供需支持价

格延续反弹，十一前原料及钢材仍有一定的补库需求，但中长期预期

扔偏弱。关注后续国内政策端变动。

需求端本周环比变

动不大，钢材去库较

为明显，短期内钢材

旺季供需支持价格

延续反弹，十一前原

料及钢材仍有一定

的补库需求，但中长

期预期扔偏弱。关注

后续国内政策端变

动。

（黄天罡）

煤

焦

现货市场，双焦持稳运行。山西介休 1.3硫主焦 1520元/吨，

蒙 5金泉提货价 1400元/吨，吕梁准一出厂价 1450元/吨，唐山二级

焦到厂价 1550元/吨，青岛港准一焦平仓价 1750元/吨。

据国家发改委，超长期特别国债支持大规模设备更新的两批共

1500亿元资金已全部安排到项目，将进一步支持工业、交通运输、物

流等 10余个领域的设备更新和回收循环利用，预计更新设备超过 200
万台（套），将进一步为相关领域设备投资注入新的活力。

国务院发展研究中心原副主任刘世锦建议，要推出一揽子刺激

加改革的经济振兴方案，带动经济回归扩张性增长轨道。以发行超长

期特别国债为主筹措资金，在一到两年时间内，形成不低于 10万亿

元的经济刺激规模。

近期终端需求季节性好转，叠加节前补库，双焦需求好转，供

求面临短暂窗口期，现货价格提涨带动盘面反弹。宏观面，美联储降

息，且市场对国内释放政策利好也抱有期待，预期相应好转，盘面低

位有支撑。不过不过动态看，供应增量空间依然明显高于需求端，反

弹空间受限。盘面反弹后有压力表现，料低位企稳震荡，短线思路，

注意节奏把握。

盘面反弹后有压力

表现，料低位企稳震

荡，短线思路，注意

节奏把握。

（李岩）
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铁

矿

石

全国 47个港口进口铁矿库存为 16039.85，环比降 48.69；
日均疏港量 315.45降 11.45。
247家钢厂高炉开工率 78.23%，环比上周增加 0.60个百

分点，同比去年减少 6.24个百分点；

高炉炼铁产能利用率 84.06%，环比增加 0.17个百分点，

同比减少 8.97个百分点；

钢厂盈利率 9.96%，环比增加 3.90个百分点，同比减少

32.90个百分点；

日均铁水产量 223.83万吨，环比增加 0.45万吨，同比减

少 25.02万吨。

近期全球铁矿石发运量远端供应环比增加，结合季节性

规律及卫星监测预计，下期全球铁矿石发运量有所减少，但总体仍处

于高位水平，供应依然处于宽裕状态；生铁产量止跌上升，但在弱需

求环境下，产量上升的空间有限；铁矿石延续供强需弱格局，45港港

口库存处于同期高位，较年初累库 3067.1吨，比去年同期库存高

3719.2万吨，价格向上驱动不足，市场延续弱势格局，关注海外铁矿

石的发运情况和国内终端需求的表现。

铁矿石延续供强需

弱格局，45 港港口

库存处于同期高位，

较年初累库 3067.1
吨，比去年同期库存

高 3719.2 万吨，价

格向上驱动不足，市

场延续弱势格局，关

注海外铁矿石的发

运情况和国内终端

需求的表现。

（杨俊林）

天

胶

【天胶】日本央行上周议息决定维持利率水平不变，符合市场

预期，上周五美元指数低位震荡，保持偏弱局面，欧美股市承压回

落为主，原油、LME铜等主要大宗工业品同样承压，海外主要金融

市场情绪较为谨慎。上周五国内工业品期货指数承压回落，短期的

反弹势头被扑灭，整体工业品回到偏弱的局面，对胶价的影响以压

力为主。行业方面，上周五泰国原料价格稳中小涨，胶水价格持稳

于 72.5，杯胶价格小涨，成本端依然存在一定支撑。国内海南与云

南胶水价格持稳，云南制全乳交割利润保持低水平，而海南产全乳

交割利润保持高位水平。上周五国内天然橡胶现货价格小幅涨跌（全

乳胶 16500元/吨，100/0.61%；20号泰标 2010美元/吨，-10/-0.5%，

折合人民币 14199元/吨；20号泰混 16170元/吨，20/0.12%）。

技术面：上周五 RU2501承压，夜盘大幅回落，部分多头主动

离场，短期走势偏空，胶价陷入调整，下方重要支撑在17200附近。

操作建议：短期震荡偏空思路，轻仓波段交易为主或暂时观

望。

操作建议：短期震荡

偏空思路，轻仓波段

交易为主或暂时观

望。

（王海峰）
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铝 上周五沪铝震荡走强，沪铝主力月 2411合约收至 20070元/
吨，涨 110元，涨幅 0.55%。现货方面，20日长江现货成交价格

19950-19990元/吨，涨 140元，贴水 55-贴水 15，涨 5元；广东现货

19790-19840元/吨，涨 110元，贴水 215-贴水 165，跌 25元；上海地

区 19940-19980元/吨，涨 140元，贴水 65-贴水 25，涨 5元。铝锭现

货成交态势平稳，周末前部分持货商倾向于高位套现并加速出货步

伐，但调价意愿偏低。下游面对高价时仍保持刚需采购，同时也有

部分买家存有接货交单或市场策略需要，采取做价托市的方式，整

体上市场需求支撑持货商挺价兴旺，不过实际交投活跃度表现平

平。

据海关总署数据显示，2024年8月份国内原铝进口量约为16.3
万吨，环比增加 25.7%，同比增加 6.5%。1-8 月份国内原铝累计进口

总量约 151.2万吨，同比增长 100.2%。 2024年 8月国内原铝出口量

约为 1.49万吨，环比减少 21.3%，同比减少 41.5%。1-8月份原铝累

计出口总量约为 6.2万吨，同比减少 41.3%左右。2024年 8月份国内

原铝净进口约为 14.8万吨，环比增加 33.7%，同比增加 16.1%。1-8
月份国内原铝净进口总量约为 145.0万吨，同比增加 123.3%。

本周国内铝下游加工龙头企业开工率较上周持平于 63.5%，与

去年同期相比下滑 1.2个百分点。本周各板块龙头企业基本未受中秋

假期影响出现下滑，而近期铝价快速上涨又对下游客户下单积极性

造成打击，抑制开工率抬升，周内开工率整体持稳运行为主。

美联储超常规降息 50个基点，点阵图显示美联储今年将再降

息 50个基点，经济软着陆概率升温，利好有色金属价格。国内电解

铝运行产能维持高位，内蒙古华云三期新增产能继续投产，供应产

量仍有上升空间。旺季下游行业开工率逐步回升，增强了市场的消

费情绪。短期铝锭社库仍在去化给予市场炼厂商一定挺价信心，加

之现货需求边际回暖支撑现货价格坚挺，进入传统消费旺季，铝价

底部支撑逐步增强，预计震荡偏强运行为主。建议以偏多思路对

待，逢低买入为主。

建议以偏多思路对

待，逢低买入为主。

（有色组）

原

油

【原油】美国银行策略师Mark Cabana和 Katie Craig 在报告

中表示，该行如今预计美联储将在 2025年 3月底之前结束缩表，此

前预测的结束时间则为 2024年 12月，原因是决策者对其政策的讨论

很少。9月FOMC会议表明，美联储认为政策利率和资产负债表的变

动是相互独立的。美联储理事沃勒表示，美联储降息 50个基点是保

持经济强势的正确之举；静默期公布的通胀数据促使我倾向于大幅

降息；未来降息幅度将取决于即将发布的数据；如果就业市场恶

化，可能考虑再次降息 50个基点。消息人士称，黑海 CPC混合油出

口预计将在 10月份下降至 420万吨，较 9月份的计划 490万吨有所

减少，原因是卡沙甘油田的维护。美国至 9月 13日当周 EIA天然气

库存变化值录得 580亿立方英尺，为 2024年 7月 5日当周以来最大

增幅。巴克莱认为，美联储已表示可以在降低利率的同时缩减资产

负债表，但出于风险管理方面的考量，建议提前结束缩表。美国联

操作思路以区间震

荡走强为主，关注

布伦特原油震荡区

间 70-80 美元 /桶，

注意止盈止损。

（黄世俊）
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邦储备委员会当地时间 18日宣布，将联邦基金利率目标区间下调 50
个基点，降至 4.75%-5.00%之间的水平。美国能源信息署(EIA)：上周

美国 EIA原油库存减少 163万桶。美联储预计 2024年年底的联邦基

金利率为 4.4%，6月料为 5.1%；预计 2025年年底的联邦基金利率为

3.4%，6月料为 4.1%；预计 2026年年底的联邦基金利率为 2.9%，6
月料为 3.1%；预计 2027年年底的联邦基金利率为 2.9%。欧元区 9月
ZEW经济景气指数 9.3。伊朗总统佩泽希齐扬在德黑兰举行他出任总

统以来的首场新闻发布会，表示以色列为了制造地区紧张局势，企

图将伊朗拖入地区战争。

操作建议: 虽然美联储降息释放利好叠加中东局势紧张，但

市场对需求疲软的担忧仍在，国际油价下跌。NYMEX原油期货 10
合约 71.92跌 0.03美元/桶或 0.04%；ICE布油期货 11合约 74.49跌
0.39美元/桶或 0.52%。操作思路以区间震荡走强为主，关注布伦特

原油震荡区间 70-80美元/桶，注意止盈止损。
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