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宏观金融衍生品元旦节前风险提示

股指策略方面：

部分机构已提前开启春季行情，在航天、卫星、机器人、电池板块带动下，成长风格的中证500、中证1000指数
走强。人民币升值提速，显示外贸企业囤积在海外的规模庞大的美元加速回流，元旦后有望从企业账户向居民账
户流动，居民账户向证券账户流动。元旦后新年效应开启，各路资金有望加速入市。元旦前择机建立以成长类指
数为主要标的的股指多单。股指期权交易可择机买入中证1000指数远月深虚值看涨期权。

国债策略方面：

震荡格局，波段操作。

贵金属方面：

贵金属短线波动加剧，调控仓位，控制风



股指
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国债

四季度宏观经济数据显示稳增长仍是政策主线。央行货币政策委员会第四季度会议指出，根据国内外经济金
融形势和金融市场运行情况，把握好货币政策实施的力度、节奏和时机。12月国债期货维持震荡格局，预期
跨年之后可能延续。
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贵金属：黄金、白银

近期市场对美联储明年一月降息预期保持在20%以内。芝商所（CME Group）于12月26日发布重大保证金
调整通知，于12月29日（星期一）收盘后，全面上调黄金、白银、锂等金属期货品种的履约保证金。此
举反映了交易所对当前贵金属市场异常波动的深度担忧，触发贵金属市场多头获利了结，贵金属短线大
幅回调，短线波动加剧，宜调控仓位，控制风险。

数据来源：WIND，格林大华期货



农林畜元旦节前风险提示
三油两粕策略方面：
豆油、棕榈油和菜籽油2605合约已有多单继续持有，不建议追高，警惕节后马来西亚棕榈油库存数据潜在上升的
利空风险。Y2605合约压力位8000，支撑位7648；P2605合约压力位9000，支撑位8100；OI2605合约压力位9340，
支撑位8700。
双粕低位多单继续持有，M2605合约压力位2870，支撑位2700；RM2605压力位2444，支撑位2300

白糖、红枣策略方面：
白糖假期间主要关注ICE原糖的走势指引，操作上建议观望为主，前期多单建议减持或买入虚值看跌期权。
红枣中长期来看，后市红枣利好因素依然不足盘面或难有大幅反弹空间。建议多单持有者减持或利用期权对冲。

棉花、苹果、原木策略方面：
棉花综合来看，短期郑棉或在当前位置展开一定调整，但底部支撑稳固，下行空间有限。
苹果长期来看，库存低位及优果率偏低的结构性矛盾尚未解决，期价大概率维持高位区间震荡。
原木供应端压力可控，需求虽弱但优于去年同期，低库存支撑价格，国内外倒挂及盘面成本限制下行空间，弱现
实制约反弹，主力合约预计维持低位震荡，建议区间操作并关注资金动向。

玉米、生猪、鸡蛋策略方面：
玉米前期多单建议止盈，轻仓或空仓过节，规避假期风险。
生猪猪价短期季节性走强，盘面向上试探压力，元旦小长假来临，请注意仓位管理、规避假期风险。
鸡蛋蛋价短期震荡偏强，重点关注元月淘鸡幅度，元旦小长假来临，请注意仓位管理、规避假期风险。



三油两粕

数据来源：文华财经，格林大华期货

植物油板块：中短期反弹，长线依旧有压力。
目前海关政策继续收紧，豆油库存连续三周下
降，春节备货潜在预期，豆油振荡回升；澳菜
籽迟迟未有压榨，国内菜籽油库存去化中，华
南挺价菜籽油，菜籽油延续反弹；马来棕榈油
减产周期，带动连盘棕榈油走强。

双粕板块：海关通关政策收紧，预计延续到明年5月份之
前，油厂陆续停机检修，供应压力人为收紧，下游饲料厂
滚动备货，菜粕方面，进口澳菜籽迟迟未有压榨，油厂库
存为零，虽然是菜粕消费淡季，但是零库存令市场担忧后
续供给紧张。综合分析，菜粕走势强于豆粕，双粕整体呈
现底部振荡回升的偏强走势。



白糖、红枣

白糖加权走势 红枣加权走势

白糖：当前国内糖市较为平淡，基本面预期变动不大。当下处于国内制糖的快速增长期，后市新糖上市速
度将明显加快，中长期看糖市偏空预期仍存。假期间主要关注ICE原糖的走势指引，操作上建议观望为主，
前期多单建议减持或买入虚值看跌期权。

红枣：当前红枣样本库存步入季节性去库期，但总量仍处历史高位。随着供应利空逐步消化，市场目光开
始转向需求表现。同时盘面在跌至前低附近后获得一定支撑。但中长期来看，后市红枣利好因素依然不足
盘面或难有大幅反弹空间。建议多单持有者减持或利用期权对冲。
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棉花、苹果、原木

棉花

新疆明年减种政策引发的远期
供给收缩预期持续升温，为棉
价提供了较强支撑。然而，今
年棉花丰产带来的供给压力依
然显著，叠加纺织行业步入传
统淡季，织布厂新增订单表现
疲软，内地纺企承压明显，棉
纺厂原料补库态度更趋谨慎。
此外，期货盘面在14200-14500
元区间面临套保压力压制，多
重因素共同制约棉价上行空间。
海外市场上，ICE棉花期货虽小
幅收低，但仍维持在数周高位
附近盘整。综合来看，短期郑
棉或在当前位置展开一定调整，
但底部支撑稳固，下行空间有
限。

苹果

临近元旦，苹果产区包装发货工作保持稳定，但果
农货源成交有限。山东产区以少量75#货源出库为主，
维纳斯、奶油果等品种按需出库，其余货源交易活
跃度不高。栖霞库存纸袋富士80#-二级价格区间为
3.50-4.50元/斤，80#以上客商三级果价格在2.20-
2.80元/斤，75#-二级价格约为3.00元/斤。西部产
区中，陕西多以客商自提方式出货，洛川库存纸袋
晚富士70#以上半商品成交价4.10-4.30元/斤，70#
以上统货价格3.40-3.70元/斤；甘肃走货情况相对
较好，客商以自提为主，少量采购果农优质货源，
好货价格稳定，一般货则按质论价，仁大镇库存纸
袋晚富士75#起步商品果价格达5.00-5.50元/斤，统
货价格4.00-4.50元/斤。尽管整体交易氛围维持一
般，但近期山东、陕西产区询价客商有所增多，果
农让价出货意愿也有所提升，后续走货情况值得关
注。综合来看，需关注旺季消费对一般质量货源去
库进度及价格的影响，当前期价走一般货消费逻辑，
但长期来看，库存低位及优果率偏低的结构性矛盾
尚未解决，期价大概率维持高位区间震荡。

原木

现货价格整体平稳，12月19日
当周到港量环比增至53.57万
方，预计下周将回落；需求端
日均出货小幅下滑至6.32万方，
区域分化明显，山东走弱而江
苏好转。库存持续去化，整体
环比减少12万方，山东及江苏
去库显著。供应端压力可控，
需求虽弱但优于去年同期，低
库存支撑价格，国内外倒挂及
盘面成本限制下行空间，弱现
实制约反弹，主力合约预计维
持低位震荡，建议区间操作并
关注资金动向。



玉米、生猪

Ø 玉米：前期多单建议止盈，轻仓或空仓过节，规避假期风险

    市场逻辑：短期来看，下游备货持续、基层惜售心理较强支撑南北港现货价格再度上涨。然而，元旦后春节前季节

性卖压仍存，现货上涨空间相对有限，关注元旦后超期小麦拍卖成交情况，中期维持宽幅区间交易思路；中长期来看，

仍然维持替代+种植成本的定价逻辑，重点关注政策导向。

    交易策略：12月19日周报建议2603合约关注2180-2190低多机会，目前已得到盘面验证。12月30日早报提示建议关

注2240-2250压力效果，若压力有效则建议前期多单可考虑逐步止盈，目前已得到盘面验证。元旦小长假来临，敬请注

意仓位管理、规避假期风险。

Ø 生猪：猪价短期季节性走强，盘面向上试探压力效果

    市场逻辑：短期来看，月末集团场常规缩量、肥标价差持续扩大支撑猪价偏强运行；然而，涨价后下游接货力度有

限，猪价短期滞涨、局部涨跌互现，关注月末局部雨雪天气影响程度。预计元旦节后现货短期仍有回调风险，但回调空

间亦相对有限；中期来看，全国新生仔猪数量对应明年3月之前生猪供给增量预期仍存，或限制猪价进一步向上空间；

10月新生仔猪环比下降，对应明年4月起供给压力有所缓解；重点关注疫病影响。长期来看，母猪存栏对应明年9月前供

给压力仍存。10月能繁母猪存栏降幅明显，对应明年9月后供给压力或有所减弱，若母猪存栏持续下降，可关注明年9月

之后的低多机会。

    交易策略：2603合约压力继续关注11800-12000，支撑11500-11600；2605合约压力继续关注12250-12300，支撑关

注12000-12100；2607合约压力继续关注12800-13000，支撑关注12700；2609合约压力继续关注13800-14000，支撑关注

13500。元旦小长假来临，敬请注意仓位管理、规避假期风险。



鸡蛋

Ø 鸡蛋：蛋价短期震荡偏强，重点关注元月淘鸡幅度

    市场逻辑：短期来看，下游备货消费支撑蛋价主线走强，年底前现货价格或震荡偏强；但鸡蛋供给压力仍存，供需

双增下全国均价仍处于低位区间运行，关注下游消费力度及库存水平变化。中期来看，淘鸡日龄下降幅度不足、无法验

证超淘，鸡苗补栏环比仍增加，鸡蛋供给压力未完全释放，预计现货仍将维持低位运行，重点关注低价驱动淘鸡力度和

规模。长期来看，蛋鸡养殖规模持续提升或拉长价格底部周期，或明显限制阶段性淘鸡驱动的上涨空间，耐心等待养殖

端超淘驱动去产能进程的到来。

    交易策略：当前建议观望为主。可关注元旦后库存持续累积后，近月合约波段高空机会。2602合约压力关注2970-

3000,2603合约压力关注3000-3050；中长期重点关注低价驱动的淘鸡行为能否持续、淘鸡力度能否开启实质去产能。目

前来看明年二季度之前产能难以有效出清，供给压力仍存；二季度能否成为转折还需观察一季度淘鸡情况。元旦小长假

来临，敬请注意仓位管理、规避假期风险。



能源化工元旦节前风险提示
原油策略方面：

原油轻仓过节，警惕地缘风险升级

碳酸锂策略方面：

碳酸锂轻仓过节，买入宽跨式期权策略或买入看涨期权

甲醇、尿素策略方面：

甲醇后续主要关注港口库存去化幅度和伊朗装置开停车，05参考区间2160-2260，多单继续持有。
主流尿素工厂最低出厂价1620-1660元/吨，短期尿素价格略偏强，05合约参考区间1700-1800，多单谨慎持有。

瓶片、纯苯策略方面：

短期瓶片价格跟随原料震荡，偏多思路对待，主力合约PR2603参考区间5930-6200元/吨，警惕假期原油大幅波动。
纯苯后续主要关注港口到港量和未来美金纯苯市场成交价格，警惕假期原油大幅波动。

橡胶系策略方面：
建议多单可考虑部分止盈，或持有期权对冲。



原油

Ø此前因西方圣诞假期推迟发布的EIA库存数据显示，截至12月19日当周，美国商业原油库存量为4.248亿桶，较
前一周增加40万桶。
Ø地缘支撑方面，俄罗斯总统助理乌沙科夫表示，俄方愿继续与美国协作推动和平进程，但俄方立场将进行一定
调整。美国加大对委内瑞拉油轮封锁力度，未受制裁船只也遭遇扣押，甚至特朗普表示不排除对委内瑞拉宣战的
可能性，意味着对委施压出现升级。美委局势依然趋紧，美国方面表示不排除采取进一步行动的可能性。
Ø综合来看，市场认为俄乌局势再迎缓和契机，叠加对长线供应过剩的担忧延续，均带来利空压力，预计油价偏
弱运行。
Ø风险提示：俄乌和谈进展、美委局势进展
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碳酸锂

Ø近期头部正极材料厂开始联合检修以求提价，表现出企业对需求的持续看好及反内卷精神；另一方面，根据富
宝数据，1月三元排产环比减少 5.09%、磷酸铁锂排产环比减少 10.41%～23.04%、电芯排产环比减少 4.45%，磷
酸铁锂涉及厂家检修排产下降较多，其余环节排产微降，整体来说需求预期持续乐观。
Ø然有色贵金属板块节前集体回调，节前交易所接连发布上调手续费、提高最小开仓量、限仓等措施来限制盘面
热度，警惕获利盘及止损盘集中平仓出现踩踏，谨防冲高回落风险，注意仓位管理，注意下方11.5万元/吨支撑
位，碳酸锂快速冲高后或进入震荡整理阶段。
Ø风险提示：交易所政策调整、假期外盘有色及贵金属走势、锂盐厂材料厂意外检修
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甲醇

甲醇：港口库存高位，但港口市场强于内地市场。伊朗甲醇产量下降较多，预计1月中下旬进口到港量大幅下滑，
叠加港口烯烃有重启计划，主力合约下方支撑较强，上方受限于聚烯烃价格。后续主要关注港口库存去化幅度和
伊朗装置开停车，05参考区间2160-2260，多单继续持有。

数据来源：WIND，格林大华期货



尿素

尿素：上游工厂库存压力减轻，需求端表现一般。产区局部受环保预警影响，部分尿素装置减量生产，一季度将
迎来春耕旺季。主流尿素工厂最低出厂价1620-1660元/吨，短期尿素价格略偏强，05合约参考区间1700-1800，
多单谨慎持有。

数据来源：WIND，格林大华期货



瓶片

瓶片：瓶片生产供应变化不大，下游需求逐渐好转。新产能投产对市场影响不大，市场对明年上半年聚酯供减需
增预期较为乐观，化纤偏多配品种，短期瓶片价格跟随原料震荡，偏多思路对待，主力合约PR2603参考区间
5930-6200元/吨，警惕假期原油大幅波动。

数据来源：WIND，格林大华期货



纯苯

纯苯：亚美区域套利窗口打开或将缓解未来到港压力，近期原油低位反弹。纯苯港口小幅累库，但速度放缓，需
求端下游开工下滑。山东成交量和价格稳步提升，华东市场受高库存压力，短期纯苯价格宽幅震荡，建议逢低偏
多思路对待，03合约参考区间5400-5600元/吨。后续主要关注港口到港量和未来美金纯苯市场成交价格，警惕假
期原油大幅波动。



橡胶系

RU加权走势 NR加权走势 BR加权走势

天然橡胶：随着海外地缘冲突局面缓解，近期天胶上行势头减弱。同时海外产区天气尚可，原料价格上涨驱动
有限。当前国内天胶港口库存累库，下游部分轮胎企业存在检修计划，或对产能利用率形成拖拽。前期多单考
虑减持或利用期权对冲，警惕盘面回调风险。
合成橡胶：近期合成胶上游原料丁二烯价格持续走强，报价连续抬升提振商家看涨预期，虽然下游存在一定观
望情绪，但短期市场低价难寻，顺丁胶价成本面支撑作用持续。元旦假期主要注意能化板块及宏观方面消息。
考虑顺丁胶价已经历连续上涨，建议多单可考虑部分止盈，或持有期权对冲。

数据来源：文化财经，格林大华期货



黑色建材元旦节前风险提示

钢材策略方面：

临近假期，建议轻仓或空仓。

铁矿石策略方面：

临近假期，建议轻仓或空仓。

焦煤焦炭策略方面：

节前动力煤坑口价格表现较为坚挺，对焦煤市场有一定的提振作用，双焦盘面节前区间震荡行情或维持到节后，
关注节后下游补库需求的释放。目前来看，双焦下方空间相对有限，不建议追空。

铁合金策略方面：

冬储预期下，节后双硅或存在集中补库现象，市场情绪偏多，盘面表现偏强。建议轻仓过节，不建议持空单过节，
空单设好止损位。



钢材

上周五大钢材品种供需双降，库存维持去化，基本面供需双弱。当前冬储行情尚未启动，后期钢材
库存或有所累积。预计元旦假期间，基本面变化不大。当前宏观政策处于空窗期，预计后期螺卷仍
震荡走势。螺纹主力压力位3200，支撑位3030。

数据来源：文华财经，格林大华期货



铁矿石

数据来源：文华财经，格林大华期货

预计元旦假期间基本面变化不大，本期日均铁水产量226.58万吨，环比上周增加0.03万吨。到港量
下降，但发运量季节性增加。综合判断，预计铁矿短期震荡走势。关注外矿发运情况。



焦煤、焦炭

基本面：2025年收官，煤矿端以稳生产为主，煤矿设备检修增加。进口煤方面，甘其毛都口岸蒙煤通关车
数居高不下，口岸库存逐渐逼近前期高位。需求端，下游钢厂盈利率止跌，铁水产量逐步企稳。传统冬储
补库需求不及往年明显。但临近春节长假，下游刚需补库需求仍在，短期可能带动现货价格企稳。焦炭方
面，1月1日起焦炭第四轮提降或将落地。焦炭价格跟随焦煤价格波动为主。

建议：节前动力煤坑口价格表现较为坚挺，对焦煤市场有一定的提振作用，双焦盘面节前区间震荡行情或
维持到节后，关注节后下游补库需求的释放。目前来看，双焦下方空间相对有限，不建议追空。

数据来源：钢联、格林大华期货整理



铁合金

锰硅主力日K图 硅铁主力日K图

基本面：锰硅方面供给相对宽松。低价货源减少，局部地区工厂重心偏移高价。主要受矿端整体对年末备
矿仍有预期，惜售情绪渐浓。下游钢厂招标定价低价采购难度加大，但上涨空间有限，个别钢厂招标价格
未及预期；硅铁方面，开工率进一步降低，日产继续下降。临近年底，现货冬储预期增强，受到减产影响，
部分贸易商提前囤货。当下供需表现为紧平衡状态。

建议：冬储预期下，节后双硅或存在集中补库现象，市场情绪偏多，盘面表现偏强。建议轻仓过节，不建
议持空单过节，空单设好止损位。

数据来源：钢联、格林大华期货整理



有色金属元旦节前风险提示

铜策略方面：

沪铜主力合约在技术面已处于压力位附近，接近超买状态，叠加年末资金回笼与获利盘了结，短期波动加剧。

铝策略方面：

沪铝处于成本支撑与库存压力的博弈区间，虽无深跌基础，但缺乏需求驱动，上涨动能不足。节前不宜追空，亦
不宜重仓做多。

氧化铝策略方面：

氧化铝价格已处于历史低位区间，但缺乏明确需求驱动，反弹动力不足。节前不宜追空，亦不宜重仓做多，

烧碱策略方面：

当前价格（约800–900元/吨，华东液碱）已处历史低位区间，​不建议单边追空​。节前3日​重点跟踪山东、江苏等
地氯碱企业检修公告、氧化铝厂采购动态。



铜

Ø 降息路径风险：美联储理事米兰12月22日称2026年1月底降息50BP必要性减弱，而其他决策者大多数倾向

于在接下来几个月按兵不动。叠加2026年主席人选博弈，市场对2026年75BP降息预期摇摆。

Ø 关税预期风险：美国对精炼铜加征关税的预期，导致全球铜流向COMEX集中，LME铜欧洲库存下降至不足

1.5万吨，COMEX铜库存上升至超过48万短吨，区域性供应紧张与逼仓风险并存，跨市场价差波动放大。

Ø 需求替代风险：高铜价推动 “以铝节铜” 在汽车热交换器散热片，冰箱、空调热交换器换热铝管等中低

端领域替代，抑制铜消费。

Ø 技术面风险：沪铜主力合约在技术面已处于压力位附近，接近超买状态，叠加年末资金回笼与获利盘了结，

短期波动加剧。

数据来源：WIND，格林大华期货



铝

Ø节前，沪铝处于 “阶段性偏强上涨” 的

趋势中。成本端氧化铝探底使支撑边际减弱，

供给端产能利用率高位难收缩，需求端淡季

下下游刚需采买，叠加库存高位与资金面谨

慎情绪，价格上涨空间受限。

Ø关注电解铝厂减产 / 检修公告，社会库存

周度去化数据和氧化铝价格企稳信号

Ø策略建议：短期策略以观望为主，轻仓过

节。沪铝处于成本支撑与库存压力的博弈区

间，虽无深跌基础，但缺乏需求驱动，上涨

动能不足。节前不宜追空，亦不宜重仓做多。

数据来源：WIND，格林大华期货



氧化铝

Ø节前，氧化铝处于长期弱势下的低位震荡

状态。成本端，铝土矿、烧碱等原料价格波

动存抬升成本的支撑风险；供给端，北方限

产及进口扰动或影响产能但难改供应宽松；

需求端，淡季叠加终端疲软使下游采购低迷、

去库缓慢；库存高位叠加节前观望情绪，进

一步压制价格反弹空间。

Ø关注电解铝厂检修公告、港口氧化铝到港

量、烧碱价格变动

Ø策略建议：短期策略​以观望为主，轻仓过

节 ​。氧化铝价格已处于历史低位区间，但缺

乏明确需求驱动，反弹动力不足。节前不宜

追空，亦不宜重仓做多，节后首周​：关注下

游复工节奏与库存去化速度，判断价格拐点。

数据来源：WIND，格林大华期货



烧碱

Ø节前，烧碱处于整体弱势未改的震荡修复

状态。成本端原盐支撑有限但电力成本承压，

供给端区域限产扰动难改整体宽松，需求端

淡季下下游刚需采买，叠加高库存与节前观

望情绪，价格易跌难涨。

Ø重点关注山东、江苏氯碱企业检修公告、

氧化铝厂烧碱采购动态

Ø策略建议：短期策略​原则：不追空、轻仓

过节、静待节后信号 ​。当前价格（约

800–900元/吨，华东液碱）已处历史低位区

间，​不建议单边追空​。节前3日​重点跟踪山东、

江苏等地氯碱企业检修公告、氧化铝厂采购

动态。

数据来源：WIND，格林大华期货
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