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期货市场一周投资策略 
 2012-12-24—2012-12-28 

铜：考验支撑区域、空单减磅 

上周的 LME 期铜从高位大幅下跌，有关美国财政悬崖的担忧令市场的风险偏好降温。基本面

上，临近年底，国内企业的资金面普遍紧张，买入积极性有限，现货市场长期呈现贴水报价。

从技术图形来看，7500-7800 美元/吨为前期的震荡区间，料这一区域难以跌穿，建议空单减

磅。 

 

黄金：多单谨慎入场 

上周黄金大幅下挫，与美元指数的负相关性有所减弱。沪金主力 1306 合约创四个月以来新

低。主要原因是近期美国公布的经济数据较好，如美国第三季度经常帐赤字降至 2010 年第

四季度以来最低、12 月份房地产建筑商信心指数升至 6 年多以来新高、第三季度 GDP 终值

大幅上修至 3.1%等。近期美国股市表现好于大宗商品，市场风险偏好的改善拖累黄金弱势下

探，但本周迎来圣诞节购物季，实物消费或会提振金价，建议多单轻仓谨慎入场。 

 

白银：多单谨慎入场 

上周白银大幅下挫，外盘伦敦银跌破 30 美元/盎司的关口，沪银主力 1306 合约周跌幅近 500

元/千克。主要原因是美国公布的经济数据较好，QE4 对市场几乎没有提振作用。较好的经济

数据令资金流入股票等风险资产，白银节节下探，但本周的圣诞节可能会提振实物消费，建

议激进型投资者可轻仓建立多单。 

 

铝：等待期价回落至区间下沿建立多单 

上周沪铝延续跌势，期价在 15200 元附近才勉强获得支撑。国内供应过剩的格局没有变化，

库存依然高企，下游加工企业的开工率和订单也在逐渐减少，且备货意愿并不强烈，现货市

场上依然是按需采购，短期内期价仍将运行于 15100-15600 元的区间波动，操作上建议区间

内高抛低吸，就目前点位来看，可等待期价回落至 15100 元附近，尝试建立多单。 

 

锌：短线区间操作 

上周伦锌一度冲高至 2107 美元/吨，但随后 4 个交易日均走低，跌至 5 日及 10 日均线下方，

技术面转空。伦锌库存小幅回落，注销仓单量下降较多，使得注销仓单占比回落至 50%附近。

沪锌周一冲高逼近前期高点，随后 3 个交易日下挫幅度较快，周五回补前期跳空缺口后低位

回升，但承压于 20 日均线下方。现货市场冶炼厂与贸易商均积极出货，但下游询价为主，

买兴不足。11 月份国内冶炼企业开工率为 71.4%，连续第五个月回升，供应压力料继续增大。

操作上，短期进一步观察下方 60 日均线的支撑，料不易跌破，而上方 20 日均线及 15500 元

/吨整数关口存在压力，建议区间操作，短线为宜。 

 

铅：继续观望 

上周伦铅先扬后抑，整体运行于 2300 美元/吨上方，但已脱离布林轨道上轨，料呈现高位震

荡。伦铅库存与注销仓单量同比回落，注销仓单占比降至 43%下方。沪铅继续维持低位盘整

态势，屡次受阻于上方 20 日均线，难有突破动力。现货市场持货商出货积极，而下游采购

并不积极，贴水维持在 550 元/吨附近。操作上，建议继续观望。 
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螺纹：上方压力渐大，多单谨慎持有 

上周螺纹钢主力 1305 合约维持高位盘整格局，但上方 3850 一线压力较大，未能有效突破。

现货市场方面，螺纹钢期价的强势并未能够有效提振现货价格走强，冬季淡季效应的影响

下，下游采购依旧较为清淡，成交不畅。随着宏观层面利好预期的逐步消化，预计本周螺

纹钢难有继续大幅上涨的空间，或有小幅回调的需要。操作上，多单谨慎持有，若期价难

以有效站稳 3800 建议适量减磅。 

 

天胶：缺乏有效消息指引，期价或重归震荡格局 

考虑到美国众议院可能最快在 12 月 27 日提出新的“财政悬崖”方案，短期宏观面对金融

市场的影响有望被弱化。就基本面而言，一方面，现货供给宽裕但下游需求疲软已成常态。

另一方面，国内胶树停割期已至，天胶将逐步进入季节性的强势周期。所以在短期宏观面

缺乏有效消息指引，且基本面较为胶着的背景下，我们认为沪胶有望在 24800-25300 元/吨

区间内震荡，维持短线操作思路。 

 

塑料：周内冲高后回落，连塑料短期面临回调压力 

上周国内连塑料主力 1305 合约一度冲高至 10700 元/吨关口之上，然而，经过多次上冲未

果之后，期价逐步震荡回落至 10500 元/吨关口附近，短期调整压力显现。现货方面，上周

市场报价重心小幅上移，华东地区的主流成交价格集中在 11200 元/吨附近，但下游采购热

情持续疲软，影响成交的放大。因此，操作上，建议前期低位多单获利离场，空仓者关注

逢低介入的机会。 

 

PTA：上方压力显现，PTA 止步于 8400 关口 

上周一国内 PTA 主力 1305 合约大幅放量增仓上行，盘中最高一度接近 8400 元/吨关口，不

过，在随后的几个交易日里，期价逐步震荡下行，短线调整压力显现。现货方面，上周外

盘 PX 价格自高点有所回落，这也促使现货报价小幅走低，加上下游聚酯企业对高价的抵触

情绪浓厚，市场成交陷入困境。因此，操作上，建议前期低位多单离场，空仓者以 8000-8200

作为多单入场参考区间。 

 

焦炭：难以突破，短期或有调整的可能 

上周焦炭主力 1305 合约高位盘整，冲击上方 1700 一线后承压回落，短线走势有所转弱。

基本面方面，由于北方雨雪天气的影响，钢厂近期补库积极性有所增强，主产区焦炭现货

价格维持强势，但钢企接受意愿不强，仍以观望为主。预计本周焦炭 1305 合约或维持盘整

格局，1700 一线或难以有效突破，短线或有一定的回调风险，多单适量减磅。 

 

PVC：高位震荡 

上周 PVC 主力期价整体处于阶段性高位盘整震荡态势，周四在房地产数据向好刺激下主力

期价一度飙升至 6665 元/吨高点，但随后期价震荡回落。基本面来看，北方暴雪给电石运输

造成影响，电石市场看涨气氛浓厚给予 PVC 期价成本支撑。但是下游需求依然不容乐观，

交投情况欠佳。鉴于成本支撑及需求低迷考虑，后期主力期价上行动能有望收窄，维持高

位震荡思路。 
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甲醇：基本面弱势难改，逢高抛空为宜 

现货市场上周运行疲软，近期北方雨雪天气频繁，运输不畅，但西北厂家库存压力不大，行

情暂显坚挺，内陆及港口地区下游行情不佳，采购原料甲醇能力受限，虽甲醇价格已有所回

落，但观望气氛不减。甲醇期货主力 1305 合约本周冲高回落，2780 元/吨压力凸显，临近周

末下挫至 2725 元/吨暂获支撑，成交量萎靡不振，小时线上看期价突破布林下轨，但通道敞

口并未打开，有补涨需求，但受基本面弱势钳制反弹幅度有限，上方压力参考 2750-2760 元/

吨，建议在此区间可轻仓试空。 

 

玻璃：略有反弹，维持弱势震荡 

近期宏观氛围转暖，有助于玻璃期货适当反弹，但短时间内难以改变玻璃供求格局，玻璃期

货及现货价格仍将维持季节性弱势。策略上，1305 合约若反弹到 1380 元/吨，可以建立空单。 

 

大豆：企稳做多，不宜追空 

上周中国采购商 80 万吨大豆的洗船事件，致使市场怀疑中国消费需求可能会有所下调，同

时说明国内现货压力巨大，采购商不惜采用弃船方式来减少风险。上周二至周四美豆市场连

续恐慌性回落，但截至到上周末，市场开始企稳。连豆方面，由于受到收储价格的支撑，连

豆下调空间有限。操作上，美盘下跌不宜跟随追空，可以采取观望策略，美盘企稳，则应该

积极逢低买入连豆。 

 

豆粕： 震荡整理，观望为主 

上周美豆出现回调，中国方面连续取消新作美豆订单，南美大豆丰产预期逐步确定，导致中

国需求开始有转向南美的倾向。美豆周度出口销售数据也低于预期，体现近月合约到达 1500

美分/蒲一线时，需求受到抑制。受南美早播大豆即将上市影响，美国国内现货基差小幅走弱。

南美方面，气候转好，未来灾害性天气发生的概率降低，各机构普遍维持丰产预期，豆类远

月继续承压。国内方面，豆粕现货市场上周成交有大幅下降，但未执行合同数量普遍减少，

饲料厂备货暂歇，但春节前生猪存栏仍较高，豆粕刚性需求维持，下方空间有限。技术上，

连豆粕 1305 合约经历三天连续下跌，已脱离上升通道，本周或已震荡整理为主，投资暂时

观望。 

 

豆油：尝试逢低短多 

受美豆连续下挫近百美分/蒲影响，上周豆油 1305 自 8850 元/吨一线遇阻回落，但周五受棕

榈油大涨带动，重回 8600 元/吨上方。受天气异常寒冷影响，国际原油期价本周显走强趋势，

或为国际植物油脂价格提供有效支撑。国内方面，虽然上周豆类整体回调，但现货市场补库

节奏较为平稳，低价成交依旧较大。冬季是豆油消费旺季，豆油现货价格下方支撑较强，豆

油商业库存自 140 万吨降至 128 万吨，但仍处于高位，对期价仍有抑制。技术上，豆油下方

8500 元/吨一线支撑较强，且上周成交量有明显放大，激进者可尝试逢低短多。 

 

棕榈油：商品氛围转暖，暂且观望 

近期商品市场氛围转暖，大连棕榈油或有反弹。马来西亚棕榈油进入减产周期，对期价有一

定支撑作用。但马来西亚及全球的棕榈油库存仍然较高，去库存仍需要时间。策略上，棕榈

油暂且观望。 
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主要内容 

菜籽油：逢低做多为宜 

上周菜油期价反弹受阻。现货方面，国内各大菜油现货市场报价均在相对高位持稳，成交量

较为清淡，但因为接近年底，商家仍有采购需求，因此后期菜油现货价格大幅走软的可能性

很小。技术上，菜油期价受到前期平台 9700 元/吨以及 20 日均线的较强支撑，结合近期较为

坚挺的现货基本面，期价短期内仍具有向上的动能，而上方压力区间 9930-9900 元吨压力依

存。因此，短期内菜油期价可能以震荡向上的选择为主，建议在反弹过程中的相对低点谨慎

布局多单。 

 

郑棉：库存或继续调高，逢高沽空 

国内收储已经超过 440 万吨，对 1301 合约拉升作用较强。全球期末库存有所调减，但中国

期末库存增加，使棉花期价承压。1305 合约或震荡偏弱，策略上，逢高沽空为主。 

 

白糖：上涨或意犹未尽 

受收储预期的影响，国内白糖期价上周一大幅上涨，但传言随后不攻自破，市场缺乏消息指

引，周二至周五连续四个交易日期价在相对高位横盘震荡，成交量减少，市场观望氛围较浓。

目前，白糖现货销售情况尚可，采购商亦有采购意愿，加之年底到来，收储预期和天气情况

等突发情况都可能产生日内“意外”行情。因此，糖价仍具有上涨动能，本周可能上攻 5600

元/吨压力位，前期多单可以继续持有，短线多单也可以在相对低位谨慎入场。 

 

玉米：仍以震荡思路操作 

上周连国内玉米呈明显区间震荡格局。外盘谷物上周大幅走低，但对国内市场影响较小。现

货市场方面，东北产区运输成本提高，导致东北港口玉米价格坚挺。华北深加工继续提价收

购，使华北产区玉米价格走强。南方港口玉米市场走软，优质玉米码头报价下跌。近日北方

地区玉米收购略有起色，但整体上雪天收购难度依旧存在，仍影响玉米上市。料本周玉米现

货价格将仍以震荡走势为主，关注下方支撑，1305 期价跌破 2440 元/吨后可尝试短空。 

 

股指：延续强势，逢低买入 

上周股指虽涨幅有限，但整体表现依旧强势，多次回调均未果，市场多头处于控盘状态。从

技术上看，股指上方面临年线压制，适度回调有利于股指再度上行。但多头的坚挺，加之美

国“财政悬崖”协商可能传出利好。预计本周股指或将继续延续强势，建议投资者逢低买入

多单。 
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