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一、市场综述： 

 
本周前 4个交易日商品指数维持震荡走势，周五在工业品率先走高的带动

下，各板块集体飘红，文华商品指数周收盘上涨 1.19%。周度行业指数强弱排

序为黑色（+2.23%）、有色（+1.86%）、化工（+1.71%），农产品指数表现滞后，

下跌-0.26%。市场情绪转暖主要归因于两个方面：首先，本周央行已经连续 5

天通过逆回购向市场投放资金，累计规模达到 1.26万亿元，其中还叠加了 15

日的降准，市场资金面宽松。反应在盘面，本周众多商品资金流入明显，排名

靠前的依次为“豆粕、沪铜、螺纹、铁矿、甲醇”，持仓金额周涨幅接近 100%。

其次，中美贸易谈判，商务部表示“月末有望向达成协议的方向迈进”，营造

的市场氛围利多，受此鼓舞金融市场短期看涨情绪提升。我们的系统择时，上

周末整体持仓接近多空平衡，周中陆续翻多，目前持仓结构多头占据明显优势。

尊重市场的选择，短期操作我们建议顺势而为，谨慎持多。中期策略，目前商

品指数周线、月线仍是空头形态，建议耐心等待逢高做空机会。 

品种信息方面：原油市场，本周国际油价涨势明显放缓，因美国成品油库

存及产量数据利空。但 12月 OPEC产量急速下滑，对市场带来支撑。库存高位、

产量下滑的博弈下，预计油价未来在 50美元平台维持震荡的概率偏高。国内

化工品，基本面供需无明显变化，盘面受宏观以及原油反弹提振，本周沥青、

PTA涨幅较大。甲醇因本周港口库存增加，下游备货情绪不高，导致期货价格

反弹滞后，但持仓量大幅上行，表明市场分歧加大，建议下周重点关注。 

有色板块，本周主要受到宏观消息的推动出现明显上涨，供需双弱的背景

下市场短时期仍以区间震荡为主。品种方面，沪锌、镍反弹力度明显优于铜铝。

黑链板块：受煤矿安全检查，产量缩减预期影响，煤炭板块自上周出现持续反

弹走势，目前距离底部反弹幅度接近 10%，现货市场，有部分焦企小幅提涨焦

价，目前下游钢厂库存充足，需求维持稳定。钢材方面，目前冬季累库幅度处

于历史同期低位，钢厂挺价意愿强劲，贸易商补库谨慎。随着宏观预期转暖，

冬储意愿提升，预计短期黑色板块有望延续震荡偏强走势。 

农产品板块，外盘豆类期货因南美天气炒作以及贸易争端趋缓，走势偏强。

国内豆类、油脂板块近期延续震荡反弹趋势，油厂因粕类商品行情不佳榨利亏

损，且节前油脂去库存，挺油意愿较强。盘面观察，虽然价格处于历史低位，

但目前油脂板块仍未摆脱筑底走势，短期价格仍有可能震荡反复。豆粕期货，

在美豆进口重启、下游疫情影响需求的背景下，近 1个月出现大幅下跌，但本

周市场持仓激增，市场关注春节前下游饲料养殖是否有补库需求，短期空头回

补导致价格止跌回稳，建议空单止盈离场。
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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 

I1905 19 509   528 36100 125.7  

SM1905 -26 7320   7510 -24700 260.0  

Y1905 34 5576   5580 1360 204.0  

RU1905 10 11580   11660 8000 115.8  

AG1906 47 3721   3711 -7050 262.3  

累计盈亏   13710 967.9  

收益率（扣除手续费） 0.27% 

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 建议持多 

豆油 建议持多 铝 建议持空 

豆粕 建议持空 锌 建议持多 

白糖 建议观望 镍 建议持多 

棉花 建议持多 白银 建议持多 

焦炭 建议持多 橡胶 建议持多 

动煤 建议持多 PTA 建议观望 

螺纹 建议持多 PP 建议持多 

铁矿 建议持多 沥青 建议持多 

锰硅 建议持空 甲醇 建议持多 

5 年期债 建议持多   

10 年期债 建议持多   

IF 建议持多   

IH 建议持多   

IC 建议持多   

 

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： 

铁矿、豆粕、沥青、沪镍、螺纹 
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