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市场动向

隆众资讯数据显示，截至 2024 年 12 月 8 日，青岛地区天胶保税和

一般贸易合计库存量43.4万吨，环比上期增加1.19万吨，增幅2.8%。

保税区库存 5.68 万吨，增幅 4.6%；一般贸易库存 37.8 万吨，增幅

2.55%。 截至 12 月 6 日，全钢胎开工率 59.13%(-0.94%)，半钢胎

开工率 78.92%(-0.72%)。预计 12 月份半钢胎样本企业产能利用率将

在 79.5%左右，全钢胎样本企业产能利用率在 59%左右。本周期，中

国丁二烯行业周度产能利用率 68.90%，环比上周下降 0.83 个百分

点。截至 2024年 12月 5日，国内丁二烯样本总库存环比下降6.20%:

其中港口库存环比下降 10.91%;中国高顺顺丁橡胶行业利润在 406

元/吨，丁二烯理论毛利在 2216 元/吨。数据显示，2024 年前 10 个

月，泰国出口天然橡胶（不含复合橡胶）合计为 239.4 万吨，同比

增 6%。其中，标胶合计出口 153 万吨，同比增 19%；烟片胶出口 28.3

万吨，同比降 4%；乳胶出口 55.8 万吨，同比降 15%。2023 年印尼天

然橡胶产量达 224 万吨，较 2022 年同期的 272 万吨下降 17.6%。2023

年种植面积达 315 万公顷，同比降 11.5%，上年同期为 356 万公顷；

收割面积达 228 万公顷，同比降 15.6%。同花顺消息，中共中央政治

局 12 月 9 日召开会议，分析研究 2025 年经济工作。会议指出，实

施更加积极的财政政策和适度宽松的货币政策。实施更加积极有为

的宏观政策，扩大国内需求，推动科技创新和产业创新融合发展，

稳住楼市股市，防范化解重点领域风险和外部冲击。本次会议的表

述超出市场预期，其中最重要的几个关键词在于“超常规”“稳住

楼市股市”和“适度宽松”。



铜

行情研判

国内产区逐步停割，海外天气因素缓和，国内港口及社会库存延续

小幅累库格局，橡胶短期遇阻回落，宏观回暖，天气因素或再发酵，

调整企稳后或再上行。橡胶主力 05 合约昨日在产区天气因素缓和情

况下开始交易累库预期，属于利多短期出尽，调整再次整固。我们

在 11 月 26 日《橡胶：调整进入深水区》中叙说了调整进入深水区

后橡胶即将面临方向选择，后续在产区暴雨影响下开始交易供应收

缩预期，开始了新一轮上涨，涨幅也有 1500 点左右。上海大陆期货

投资咨询部认为，泰南洪涝的利多消息已基本被市场消化，价格上

也体现了一波凌厉上涨，但天气影响对价格的支撑不具有持续性，

同时库存小幅累库也预示着胶价调整随时出现。不过根据最新气象

显示，泰国南部的降雨将持续到 12 月下旬，才逐步减缓，预计天然

橡胶短期供应端支撑仍较强，天气因素仍具备再次发酵可能，叠加

昨天政治局会议超预期表述，宏观氛围回暖，橡胶仍有上行动力。

调整参考关键支撑 18300 一带，企稳继续维持低多策略。
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据 Mysteel 调研，2024 年 11 月国内电解铜实际产量 96.51 万吨，环

比减少 1.5%，同比减少 2.05%。1—11 月国内电解铜产量累计为

1080.94 万吨，同比增加 2.76%。另据调研企业的生产计划安排来看，

2024 年 12 月国内电解铜预计产量 100.74 万吨，环比增加 4.38%，

同比增加 1.1%。1—12 月国内电解铜预计产量累计为 1181.68 万吨，

同比增加 2.62%。截至 12 月 5 日，全国主流地区铜库存较周一下降

1.29 万吨至 13.03 万吨，较上周四下降 0.72 万吨，连续七周周度去

库但去库速度放缓。消息人士称，智利矿业公司安托法加斯塔和江

西铜业已达成协议，同意大幅降低 2025 年的铜精矿加工费。将明年

的铜精矿加工费和精炼费(TC/RC)定为每吨 21.25 美元和每磅 2.125

美分，较 2024 年 80 美元/8 美分的基准价格下跌了 73.4%。

Antofagasta 与江西铜业确定 2025 年铜精矿长单 TC/RC 分别为

21.25 美元/吨和 2.125 美分/磅，2025 年国内炼厂将面临较大的生

产压力。乘联会初步统计 11 月乘用车零售同比增长 18%，环比增长

8%，新能源车同比增长 52%，环比增长 7%。产业地线数据 12 月白电

排产同比增长 21.7%，其中空调排产增长 31.7%，内外销分别增长 15%

和 48.5%。说明换新补贴和抢出口对下游需求拉动非常明显，相关铜

铝需求强劲。



铁矿

行情研判

精铜供需相对稳定，社会库存维持递减态势，因部分下游完成

年度计划等因素，消费仍有较强的韧性，政策端仍有期待，铜

价维持反弹态势等待突破。我们在 12 月 2 日《铜：虎落平阳 整

固待发》中面对铜的阶段调整时讲到，铜自身基本面并未走坏，只

需等待利好驱动出现。上海大陆期货投资咨询部认为，上海铜库存

的持续下降对铜价构成了支撑，作为铜市的重要风向标，上海铜库

存的减少意味着市场供应偏紧，从而推高了铜价。同时，市场对中

国可能出台更多经济刺激措施的期待也为铜价提供了额外的支撑。

而美国金融市场的风险偏好也在上升，市场对 12 月降息的预期回升

到 70%以上，说明风险偏好维持强劲。上方关键压力 75800 一带，一

旦形成突破则铜价有望再次展现强势，近期密切关注。
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同花顺消息，中共中央政治局 12 月 9 日召开会议，分析研究 2025

年经济工作。会议指出，实施更加积极的财政政策和适度宽松的货

币政策。实施更加积极有为的宏观政策，扩大国内需求，推动科技

创新和产业创新融合发展，稳住楼市股市，防范化解重点领域风险

和外部冲击。本次会议的表述超出市场预期，其中最重要的几个关

键词在于“超常规”“稳住楼市股市”和“适度宽松”。据 Mysteel，

截至 12 月 6 日，钢厂高炉开工率 81.47%，周环比下降 0.15%；高炉

炼铁产能利用率 87.33%，环比下降 0.47%；钢厂盈利率 49.78%，环

比下降 2.17%；日均铁水产量 232.61 万吨，环比减少 1.26 万吨；当

前样本钢厂的进口矿日耗为 288.85 万吨，环比减少 0.92 万吨。上

周钢厂开工情况、铁水产量继续保持下行。近期铁矿石供应有所收

缩，最近国内 47 港口到货量和全球 19 港铁矿石发运量均偏弱运行。

按船期推算，短期国内到货量暂无明显增加，在季节性因素影响下，

内矿生产也有所趋弱，高频指标连续两周回落。铁矿石补库相对积
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极。从数据来看，近期矿价较为坚挺，矿商发货积极性尚可。短期

来看，受天气影响，下期发运量或有所回落，到港量也有所下降，

预计本周铁矿石供应或小幅减少。本周来看，铁矿石的基本面预计

将保持稳定。价格的主要影响因素在于两个重要会议内容对市场情

绪的影响。

行情研判

政治局会议表述超预期，黑色金属市场情绪振奋，强预期开始

发酵，市场预期依旧较为积极，铁矿强势运行。铁矿主力 05 合

约昨日回踩下方重要支撑 770 后重拾升势，夜盘在会议超预期

情绪带动下继续高歌猛进。在季节性因素影响下，近期铁矿石

供应有所收缩，港口库存下降、钢厂库存回升，铁矿石补库相

对积极。会议提振投机情绪，预期升温，预计铁矿石价格突破

800 后上涨预期强烈。05 合约下方重要支撑在 780，短期支撑

800，突破后继续看高一些，低多策略。


