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一、市场综述： 

 

文华商品指数本周跌破前期关键支撑位，再次震荡走低，周跌幅-1.88%。

带动指数下跌的主要板块为黑链（-3.91%）、化工（-1.86%），金属、农产品板

块走势相对温和。外围金融市场本周巨幅振荡，周初大幅下跌后，周三美股、

原油均出现大幅反转，年末投资者休假离场，流动性下降加剧了市场波动性。

技术面，道指 12 月暴跌形成了月线顶部结构，短期反弹有可能回试 24000点

颈线位。国内商品市场，文华商品指数四季度以来跌幅-11.43%，中期偏空格

局暂难改观，短期跌幅较大的情况下，出现一定程度底部钝化，市场在当前位

置反复震荡的机率较大。此外，我们的量化日报每日跟踪的商品指数波动率，

已从 11月高位回落，同样预示着商品整体趋势行情有可能暂告段落。未来一

个月，操作上建议中低仓位配置，等待市场出现新的变化。 

品种信息方面：原油市场，本周未有进一步利空因素出现，原油价格主要

跟随金融市场波动。受累于全球经济和需求放缓的担忧，股市和大宗商品市场

近期走势愈发协同，美油和布油均较 10月 3日触及的数年高位回落约 40%，

预计原油未来一段时间继续震荡，直到全球库存出现持续稳步下降。国内化工

类商品本周基本持稳，但 PTA仍出现破位下跌。随着原油下跌，上游 PX报价

下跌，成本端支撑松动；下游聚酯产销偏低，临近年末聚酯减产意向明确，对

PTA需求下降， 因此导致 PTA期货价格走势偏弱。 

有色板块，本周主要品种表现出现一定程度分化，铜、锌走势偏强，短期

供应短缺，库存偏低对近月合约支撑明显。临近节前现货市场交投清淡，供需

稍显僵持。经济数据方面，国家统计局公布的数据显示，11月规模以上企业

利润近三年来首次出现同比下降，对经济放缓的担忧已导致铜价全年下跌了

17%。市场短期矛盾仍集中在“供应偏紧、需求尚未走弱”，陷入震荡局面。 

黑链板块，本周钢材市场基本面信息平淡，螺纹、铁矿窄幅震荡，偏强运

行。煤炭板块，本周焦炭现货价格普遍下调 100元，开工维持前期状况，库存

继续上升，钢厂补库意愿不强。动力煤：现货价格持稳，电厂日耗略有增长，

库存下滑，在跌破长协价后，期货贴水较大，短期下跌空间受到抑制。 

农产品期货，本周粕类继续震荡走低，但跌幅有所放缓，建议空单谨慎持

有。国内油脂板块整体震荡偏强，节前备货逐渐启动，建议前期空单离场观望。

软商品方面：白糖期货由于注册仓单的压力导致盘面继续向下探底，但现货价

格未出现进一步下跌，建议谨慎追空。棉花，社会库存持续高位，需求偏弱，

中期维持看空，短期跟随金融市场整体走势区间震荡。
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二、商品表现统计： 
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三、商品 CTA 策略跟踪： 

 
注：全品种择时策略包含 25个品种，等权重配置，组合初始 2500万 

     

         模拟盘本周表现： 

  买卖手数 开仓价 最新价 平仓价格 平仓盈亏 手续费 

SM1905 -26 7236   7318 -10660 260.0  

I1905 19 497   494.5 -4750 113.3  

M1905 -43 5436   5376 25800 172.0  

BU1906 -28 2730   2632 27440 152.9  

CU1902 -7 48300   48340 -1400 169.1  

累计盈亏   36430 451.6  

收益率（扣除手续费） 0.73% 

注：初始资金 500万，根据品种打分评估机制，每周跟踪 5个热点品种，构建组合 
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四、下周操作建议： 

 中线  中线 

玉米 建议持空 铜 建议持空 

豆油 建议持多 铝 建议观望 

豆粕 建议持空 锌 建议观望 

白糖 建议持空 镍 建议持空 

棉花 建议持空 白银 建议持多 

焦炭 建议持空 橡胶 建议观望 

动煤 建议持空 PTA 建议持空 

螺纹 建议观望 PP 建议观望 

铁矿 建议持多 沥青 建议持空 

锰硅 建议持空 甲醇 建议持空 

5 年期债 建议持多   

10 年期债 建议持多   

IF 建议持空   

IH 建议持空   

IC 建议持空   

 

五、下周热点品种推荐 

参照品种“周持仓变动、波动率、动量”所构建的打分体系，推荐下周关注品种为： 

豆粕、沥青、锰硅、铁矿、沪银 
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