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1. 总体概况

截至 2024 年 9 月 13 日，徽商指数报于 1442.268，周涨幅为 1.407%。

黑链指数上涨 2.494%。宏观方面，美国通胀延续放缓，劳动力市场持续改善，预

计美联储本周将开启降息周期，市场风险偏好回暖。产业方面，钢厂减产告一段落，

近期五大材产量连续小幅回升，供给端低位稳定。需求端金九开局不利，但近期表需

有回升迹象，尤其是螺纹表需回升幅度较大，对市场情绪产生一定利好。不过基于整

体需求量已不如从前，小旺季或难有超预期表现。另外，热卷端供给高位回落，需求

也有一定回升，供减需增，前期突出的矛盾有所缓解，对行情亦有所助力。库存方面，

五大材厂库社库及总库存均降库，螺纹库存降至较低位置，热卷库存高位回落。后续

来看，供给低位维持稳定，需求有回升预期，库存降库至低位，产业基本面较前期的

至暗时刻有所好转，给行情带来一定反弹动力。但基于总需求表现一般，反弹高度受

限。

贵金属指数上涨 2.407%。随着通胀持续回落、劳动力市场改善，市场期待已久的

降息将要来临，预计本周美联储 9 月议息会议或降息 25bp，关注鲍威尔是否释放对今

年乃至明年降息幅度的预期。若其继续释放偏鸽信号，美元、美债收益率或趋于下行，

美股和大宗商品或将迎风而上，但也需警惕释放鹰派言论引发市场回落的风险。后续

市场大概率进入根据数据进行交易的阶段，交易逻辑或将在“降息交易”和“软着陆

（衰退）交易”不断切换。对于市场情绪和风险偏好影响较为明显，美股的波动或加

剧；大宗商品将跟随经济数据发布以及降息预期的调整而震荡为主，重点关注海外制

造业能否企稳，若经济企稳叠加降息周期开启，大宗商品价格重心将上移。对于贵金

属而言，本周市场交易的主逻辑将是美联储的降息，预计在降息落地前，贵金属或维

持震荡偏强格局。重点关注降息落地后，鲍威尔的表态能否提振行情的进一步上行。

中长期来看，降息、再通胀以及避险逻辑或继续提振贵金属价格，长期维持偏多思路。

人民币汇率方面，尽管海外因素为人民币汇率短期创造了良好的升值环境，但要实现

趋势性的升值仍需关注国内经济基本面逻辑的支持。因此，在极端情况未发生前，短

期美元兑人民币汇率大概率维持当前水平。

其他板块涨跌幅如下，饲料指数下跌 0.985%，油脂指数下跌 0.069%，石油指数下
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跌 1.619%，纺织指数下跌 0.353%，有色指数上涨 1.128%，农产品指数下跌 0.327%，

能化指数下跌 0.252%，中间品指数下跌 0.477%。

表：周涨跌幅

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



徽商研究 * 明道取势 - 4 -

商品指数周报---2024 年 9 月 18 日

3. 饲料指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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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
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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
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12. 中间品指数走势

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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