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市场动向

据 SMM,截至 9月 26 日，LME 铜库存 30.31 万吨，日环比-0.03 万吨；

截至 9 月 25 日，COMEX 铜库存 5.86 万吨，日环比+0.17 吨；截至 9

月 26 日，SMM 全国主流地区铜库存 15.43 万吨，周环比-3.83 万吨；

截至 9 月 26 日，保税区库存 5.85 万吨，周环比-0.32 万吨。9 月 26

日电解铜制杆周度开工率 84.92 %，周环比+5.6 个百分点；再生铜

制杆周度开工率 15.69 %，周环比+3.4 个百分点。SMM 全国主流地区

铜库存较周一下降 1.15 万吨至 15.43 万吨，连续 12 周周度去库，

去库速度仍在加快，继续刷新春节后的新低。终端方面，1-8 月电网

基本建设完成投资 3330 亿元,同比增长 23.10%，全年电网投资对铜

需求仍有托底作用。空调方面，10 月家用空调内销排产 470.8 万台，

同比下降 7.1%。出口排产 570 万台，同比增长 33.6%，内销延续弱

势，但外销维持强势。中国8月精铜进口量为24.9万吨，同比-23.3%，

1-8 月累计进口量为 232.5 万吨，同比+7.7%。上周四研究经济工作

会议上，中央首次定调：促进地产“止跌回稳”，努力提振资本市

场，这无疑给疲弱的房地产注入强心剂，并把情绪推向新的高点。



螺纹钢

行情研判

一系列财政刺激政策，提振了国内经济，极大地增强了市场对未来

金属需求的预期，沪铜乘势而起，开启强势上涨模式。沪铜主力 11

合约在权益资产连续大涨带来的溢出效应下，看涨情绪高涨，期价

也突破了上方重要压力位，开启了争抢买入模式。我们在 9 月 18 日

《铜：宏观回暖 意欲走强》中就已经感受到了宏观氛围的回暖温度，

并指出了铜欲走强的可能路径，目前已经突破了上方指出的重要压

力位 78000 一带。上海大陆期货投资咨询部认为，政治局会议提振

国内股市情绪，也提振了商品走势，铜也是最先受益的金属之一，

全球经济增速回暖带来的精铜中长期的需求增长预期继续驱动铜价

反弹。市场看涨情绪升温后，持货商继续挺价，节假期下游备货预

期仍存，铜期货市场的强劲上涨态势有望延续。下方关键支撑 77000

一带，继续维持低多策略。

*RB2501 成交/持仓排名(20240927)：
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消息面，同花顺消息，中共中央政治局召开会议，分析研究当前经

济形势，部署下一步经济工作。会议强调：要加大财政货币政策逆

周期调节力度。要发行使用好超长期特别国债和地方政府专项债，

更好发挥政府投资带动作用。要降低存款准备金率，实施有力度的

降息。要促进房地产市场止跌回稳，对商品房建设要严控增量、优

化存量、提高质量，加大“白名单”项目贷款投放力度。要回应群

众关切，调整住房限购政策，降低存量房贷利率，抓紧完善土地、

财税、金融等政策。房地产释放重磅利好，再度提振市场情绪。现

货成交环比增加，预期偏好。产业方面，钢联公布的产业数据好于

预期，整体钢材产量增加，表需大幅增加，带动库存显著下降。其

中，螺纹复产加速，库存大降表需大增，热卷数据稍弱，产量降库

存降表需小增。随着旧标过渡到新标生产，产量低位连续 5 周回升，

本期总库存环比降 10.74%，去库幅度较好。Mysteel 数据显示，本

期（9月 20 日-9 月 26 日），全国主要钢材社会库存 912.00 万吨，

较上一期减少 70.79 万吨，较上月同期减少 230.27 万吨；螺纹钢库

存 287.33 万吨，较上一期减少 34.19 万吨。



铁矿

行情研判

宏观重磅利好连续落地，预期主导市场，节前补库市场需求回升，

投机情绪升温，螺纹上涨有序推进。螺纹主力 01 合约受权益资产大

涨提振，也闻风而涨，反弹势头迅猛，已经逼近上方重要压力位 3500

一带。我们早在 8月 27 日一个月前的《螺纹钢：取得关键突破》中

就给了低多策略，并把后市的反弹寄望于下游需求改善，而上周的

宏观政策放大招则直接助推了这波反弹。现货成交环比增加，预期

转好，钢材市场供需格局显著好转。市场信心得到提振后，终端企

业备货意愿提升，短期继续反弹态势。上方重要压力 3500 一带，关

注突破情况。
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据 Mysteel，截止 9月 26 日，45 港库存 1.505 亿吨，环比周一-135.1

万吨，环比上周四-258.9 万吨；钢厂进口矿库存环比+476.86 至

9509.52 万吨，疏港量环比+24.1 至 326.30 万吨。Mysteel 数据显示，

9 月 16 日-22 日，澳洲巴西铁矿发运总量 2785.9 万吨，环比减少

116.6万吨。中国 45港铁矿石到港总量2341.9万吨，环比增加 186.5

万吨。五大钢材品种供应 823.05 万吨，周环比增加 15.03 万吨，增

幅 1.9%；总库存 1291.91 万吨，周环比降 58.14 万吨，降幅 3.42%；

周消费量为 913.37 万吨，环比上升 8.2%；其中建材消费环比上升

18.1%，板材消费环比上升 2.6%。9 月 26 日，全国主港铁矿石成交

108.20 万吨，环比增 7%；237 家主流贸易商建筑钢材成交 14.59 万

吨，环比增 14.5%。后期钢厂有持续复产预期，按需补库下港口库存

或维持阶段性去库，但考虑到海外发运稳定运行，预计铁矿石库存

持稳走势。早盘，在中国几个一线城市放宽购屋限制后，新加坡的

铁矿石期货上涨 9%。
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行情研判

铁水产量维持增长趋势，节前钢厂补库兑现，宏观情绪修复下，

铁矿石维持偏强走势。铁矿主力 01 合约昨日在资本权益市场大

涨及节前补库需求带动下延续反弹态势,夜盘完成了重要压力

位 770 的突破。近期钢厂利润持续修复，预期层面出现了积极

转变，预计后续复产下铁水维持增长趋势。临近长假，钢厂补

库兑现，基本面进一步改善，叠加宏观情绪修复明显，铁矿石

跟随黑色金属维持偏强走势。短期 770 已经成为强支撑，反弹

力度和高度要看情绪面的持续及后续基本面改善情况，情绪面

成为影响价格短期因素，矿价短期强势运行，关注 800 之上的

运行情况，低多策略。


