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1. 总体概况

截至 2024 年 2 月 23 日，徽商指数报于 1389.171，周涨幅为 1.885%。

黑链指数下跌 1.67%。黑色炉料：山西省发布《关于开展煤矿“三超"和隐蔽工作

面专项整治的通知》后，山西部分集团煤矿开始下发减产要求，据市场传，2024 年潞

安全集团减产 1700 万吨，山煤国际减产 800 万吨。此外，上周四下午又传来乌海地区

煤矿要重组停产传闻，但暂未看到相关正式文件。总体来看，消息面对盘面产生了一

定刺激，但对焦煤供应的影响幅度还需要持续观察。铁矿跟随双焦补跌后依然在估值

调整阶段，后期行情仍将回归现实的验证，其中目前无法判断但较为重要的因素有二，

其一是下游建材的实际需求，其二是短流程钢厂的复产速度以及产量，近期维持高位

宽幅震荡。钢材：基本面方面，从供应端来看，五大材产量出现一定程度回落，显示

在当前钢厂仍处于全面亏损局面下，调节生产节奏，长流程钢厂生产积极性较低，短

流程钢厂多数尚未恢复生产，其中螺纹周产量续创有统计以来的新低。需求方面，节

后五大材需求较上周有一定增加，但仍处于历史低位，现货市场需求尚未全面恢复。

库存方面仍处于累库阶段，预计仍将持续一至两周，库存累积量处于过去几年的偏低

位置。整体矛盾并不突出。目前钢材整体库销比表现尚可，节后面临的问题是当前需

求尚未有效复苏，因此短期内盘面缺乏有力的向上驱动。而随着时间的推移进入三月

份后下游消费将逐步启动，在消费有一定韧性的情况下，预计钢价走势将改变前期调

整的状态从而交易新的预期逻辑。在此之前，在需求未有起色以及低库存和宏观政策

预期支撑下，行情走势偏低迷。

有色指数上涨 2.375%。铜：宏观方面，国内政策预期支撑仍存，近期整体宏观氛

围尚可，不过美国经济及就业市场显韧性，美联储会议纪要偏鹰，市场持续消化对美

联储降息推迟的预期，或对美元指数有一定支撑，关注下 周美国 PCE 数据指引。内外

宏观利好共振暂不足。基本面上，矿端干扰持续，不过短期精炼铜供需矛盾不明显，

高铜价抑制国内需求恢复、季节性累库压力仍存，往一季度末至二季度时点看，冶炼

端有集中检修预期，加之需求旺季切换，基本面有边际转强预期。沪铜短期持高位区

间震荡思路，关注海外宏观风险及国内累库压力，中期上行动能尚待累积，关注冶炼

厂生产检修动态及传统需求旺季预期兑现情况。铝：山西、河南地区停产矿山暂未有
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复产消息，国内铝土矿供应节后仍偏紧，对短期氧化铝提复产带来限制，目前需求端

电解铝生产持稳，关注后续云南地区生产动态。现货供应维持紧平衡格局，在此背景

下，近期几内亚罢工消息引发进口铝土矿供应担忧，提振市场情绪。往后看，市场对

后续国内矿山复产预期仍存，国内氧化铝生产利润偏高，若矿山复产兑现，届时氧化

铝生产供应或随之恢复，后续复产情况仍是主要关注点及价格影响因素。国内矿石供

应偏紧问题缓和前，氧化铝现货供需紧平衡格局支撑现货价格。进口矿扰动情绪增强，

或一定程度提振氧化铝短时期价，不过国内矿山中期复产及氧化铝供应端提复产预期

仍存，上方空间谨慎看待，关注几内亚罢工进展及对铝土矿供应的实际影响，警惕盘

面冲高回落风险。

其他板块涨跌幅如下，饲料指数下跌 0.584%，油脂指数上涨 0.927%，石油指数上

涨 1.727%，纺织指数上涨 1.143%，贵金属指数上涨 0.826%，农产品指数上涨 1.12%，

能化指数上涨 0.53%。

表：周成交比与涨跌幅

数据来源：徽商期货研究所
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图：周成交比与涨跌幅

数据来源：徽商期货研究所

备注：成交比为各板块品种加权成交量较上一个统计周期的成交量对比增长率

图：周增仓比与涨跌幅

数据来源：徽商期货研究所

备注：增仓比为各板块品种加权持仓量较上一个统计周期的持仓量对比增长率
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2. 商品指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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3. 饲料指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind



徽商研究 * 明道取势 - 5 -

商品指数周报---2024 年 2 月 26 日

4. 油脂指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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5. 黑链指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind



徽商研究 * 明道取势 - 7 -

商品指数周报---2024 年 2 月 26 日

6. 石油指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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7. 纺织指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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8. 有色指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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9. 贵金属指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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10. 农产品指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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11. 能化指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind

免责声明

【徽商指数周度报告由徽商期货研究所组织撰写，供业务人员及在徽商期货进行期货交易的投资者参考。

尽管本刊所载信息我们认为是由可靠来源取得或编制，徽商期货并不保证本刊所载信息或数据的准确性、有

效性或完整性。本刊所载资料不应视为阁下对任何期货商品交易的直接依据。未经徽商期货授权，任何人不

得以任何形式将本刊内容全部或部分发布、复制。】
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