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市场在平静中等待非农 

导语：本周市场在消化上周的各类消息之后，市场情绪有望归于平静，但周五

的非农数据预计又将掀起巨澜。 

 

由于市场传言有色金属工业协会要求调查市场恶意做空以及发生在中东的地

缘政治危机的双重刺激，上周商品市场出现一波凌厉的反弹行情。尤其是有色金属

和油脂板块反弹力度很大，沪铜、沪镍以及豆油、菜籽油、棕榈油大幅反弹。这些

商品的反弹又带动黑色板块集体异动，该板块的几个主要品种在上周均出现大幅

震荡。 

从目前的总体情况来看，商品市场的空头格局并未改变。首先是整体供过于求

的现状没有改变。特别是工业品的供给过剩的压力非常大，决定了商品的长期趋势

依然处于下跌走势。其次，国内经济增速的下滑在未来一段时间都难以扭转对市场

构成利空。中国作为多种大宗商品的主要买家，增速的下滑意味着需求的减弱，推

动商品价格的回落。再次，美元进入加息通道的预期非常强烈。在今年 12 月份，

市场普遍预期美联储将加息 25个基点，而且，一旦进入加息通道，后续还会有更

多加息动作，虽然美元指数最近突破 100，创近 10 年新高，但上方依然有较大的

上涨空间。美元升值对商品市场构成长期利空。最后，影响市场的短期因素如中东
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的地缘政治事件等趋向于缓和，对商品短期走势构成利空。 

对于下周的走势，工业品在反弹之后，维持低位震荡的概率非常大，建议投资者在反弹高位

继续做空。虽然周末有消息说，国储要在市场收购铜铝等来支撑市场价格。但考虑到今年经济虽

然下滑比较严重，但就业情况仍较为乐观。在没有出现大面积失业的情况下，国储通过收购来托

市可能并不现实。所以，工业品如有色等在反弹高位仍可做空。对于油脂油料类，由于上周的反

弹幅度很大，且目前价格较低，处于周期性价格的底部区域，后市相对更为乐观，可以在价格回

调时逢低做多为主。 

对于黑色板块的商品，虽然进入 12月之后，市场需求出现季节性萎缩，但也缺乏炒作的要

素，预计市场将以低位震荡为主，震荡结束之后，仍将维持下跌趋势的概率非常大，所以建议投

资者采取逢高做空的策略。在上周我们建议投资者可以背靠 10 日均线做空，到前低附近止盈，

现在来看，已经快到接近目标价位，在止盈之后，待价格反弹可继续做空。 

由于周五晚间美国方面公布非农数据，市场普遍希望从本次非农数据中寻得美联储是否加

息的信号，到时有可能会给市场带来很大波动。 
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