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■观点与策略

品种 观点 关注指数
股指 沪指成交放量连续十连阳，元旦假期多单注意仓位管

理
★★★★

黄金 承压回调 ★★
白银 高位宽幅震荡 ★★★
铂金 承压震荡 ★★
钯金 震荡偏空 ★★
铜 LME基本金属普涨，沪铜高位震荡，元旦假期多单注

意仓位管理
★★★★

螺纹钢 冲高回落，上行驱动不足 ★★
热卷 区间震荡，基本面驱动不足 ★★
焦煤 预期好转&现实宽松，价格震荡走势 ★★★
焦炭 预期好转&现实宽松，价格震荡走势 ★★★
玻璃 行业检修提振价格走势 ★★★
铁矿石 冬储逐渐开启，震荡偏强运行 ★★
多晶硅 弱现实与强预期博弈，高位震荡 ★★★
工业硅 供需双弱，低位震荡 ★★
碳酸锂 情绪回落，高位调整 ★★★
豆粕 区间震荡，通关延长政策扰动，近强远弱 ★★
豆油 低位震荡，供应充裕继续压制价格 ★★
棕榈油 低位震荡，需求疲弱继续压制价格反弹空间 ★★

关注指数最高为：★★★★★
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█今日早评

股指：震荡上涨
综述：

美股三大指数收盘均小幅下跌，纳指跌0.24%，道指跌0.2%，标普500指数
跌0.14%。纳斯达克中国金龙指数高开低走，收跌0.26%。欧洲主要股指集体收
涨，意大利富时MIB指数2025全年累涨31%，创1998年以来最佳年度表现。

12月30日，沪指乎平收，日线“十连阳”，收报3965.12点；深证成指涨0.49%，

收报13604.07点；创业板指涨0.63%，收报3242.90点。沪深两市成交额21426亿，

较昨日微幅放量33亿。行业板块涨少跌多，电机、能源金属、石油行业、汽车零

部件板块涨幅居前，商业百货、风电设备、光伏设备、专业服务、航空机场板块

跌幅居前。个股方面，上涨股票数量超过1800只，逾60只股票涨停。机器人产业

链爆发，步科股份20cm涨停，三花智控、五洲新春、新时达、山子高科、华菱

线缆、浙江荣泰、北特科技、天奇股份涨停。行业资金流向：42.62亿净流入汽

车零部件。消息面：

操作策略：12月30日上证指数以平盘报收，板块之间分化明显。盘面价格稳
步上移，行情根基踏实，本周A股2025年行情即将收官，或许延续向4000点靠近，
为新年度开好局。 2026年“十五五”开局的政策红利、消费与投资的改善预期，
以及企业利润的持续修复，才是支撑市场长期走势的关键。

（苗玲）

黄金：承压回调
白银：高位震荡

综述：
美联储会议纪要显示美联储官员对降息的分歧依然较大，市场预期2026年降

息两次，这低于市场之前的预期，昨日美元指数低位反弹，美国国债收益率以上
涨为主，日本国债收益率亦保持偏强，对黄金价格带来一定压力。昨日Comex黄
金小幅反弹，在前日大幅下跌之后，保持阶段性回调的态势，消息面上，土耳其

http://quote.eastmoney.com/unify/r/90.BK0481
http://quote.eastmoney.com/unify/r/90.BK0481
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央行上周继续购进黄金，央行对黄金的购买需求继续对金价带来支撑。
隔夜Comex白银大涨近8%，作为主要贵金属中基本面最好的品种，白银在近

两日贵金属大跌后的反弹强度保持最佳，相比而言，黄金、铂金和钯金表现较差，
在大跌后的反弹乏力。尽管如此，整体贵金属带来的压力仍将抑制白银价格的上
涨。昨日美元指数低位反弹，美联储会议纪要显示美联储官员对未来继续降息的
分歧仍较大，AG主力换月至AG2604。

主要消息面：
1、美联储公布的12月会议纪要显示， FOMC在12月会议上同意降息，但官

员们分歧严重。
2、土耳其央行上周购入超过30亿美元的黄金，其中超过10亿美元的增幅是

由于金价波动所致，土耳其央行净储备上周预计增加55亿美元，达到近780亿美
元。

3、美国总统特朗普再次威胁，他可能会因“严重失职”而起诉美联储主席鲍威
尔。特朗普表示，自己心中已有美联储下任主席的心仪人选，预计明年1月宣布。

4、印度政府发布经济评估报告称，印度GDP已达4.18万亿美元，超越日本成
为世界第四大经济体，并有望在未来两到三年内取代德国，成为全球第三大经济
体。

5、日本基准国债在2025年最后一个交易日下跌，年内收益率出现三十年来
最大涨幅，原因是市场对日本财政状况的担忧。

6、美债收益率涨跌不一，2年期美债收益率跌0.40个基点报3.448%，10年期
美债收益率涨1.17个基点报4.122%。

7、 隔夜COMEX白银期货涨7.88%报76.02美元/盎司，收复此前因保证金上调
引发的跌幅。

8、周二在岸人民币对美元16:30收盘报6.9901，较上一交易日上涨197个基点，
创2023年5月以来新高，夜盘收报6.9940。

9、特斯拉CEO马斯克警告称，白银价格飞涨可能会影响特斯拉（TSLA）的
车辆制造。

操作策略：AU阶段性逢反弹震荡偏空思路，轻仓波段交易。AG整体仍偏涨，
短期宽幅震荡。

（王海峰）

铂金：承压震荡
综述：

昨日铂金主力PT2606开盘589.85,收盘589.85，结算价599.45，较上一交易日
下跌88.1点，或-13%，PT总持仓量减少1846手，总沉淀资金70.73亿，当日净流
出7.77亿。
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全球铂金供应面临结构性压力,作为占全球产量超70%的核心产区，南非的铂
金开采业长期受矿体老化、电力短缺及气候异常等因素制约，产能严重受限。根
据WPIC，全球铂金今年供求仍有缺口，明年预计整体形势将缓和并逐步趋于平
衡。此外，黄金价格屡创新高引发的“替代效应”也显著提振铂金消费，再者，为
规避潜在关税风险，今年相关主体将铂族金属库存转移至美国本士仓库，这引发
伦敦现货市场资源趋紧。

美联储会议纪要显示市场对美联储未来降息仍有分歧，昨日美国国债收益率
小幅上涨为主，市场对美联储2026年的降息次数预期为2次，美元指数低位反弹，
对贵金属市场带来压力作用，整体上施压铂金价格。不过铂金的基本面在贵金属
中相对较好，在持续下跌之后，后市震荡的可能性增大。

技术面，昨日PT2606跌停开盘，下午短暂打开，但收盘仍封死跌停，多空持
仓下降，多头继续出逃，短期保持偏空局面，下方支撑在550附近。昨日Nymex
铂金主力小幅反弹，不过夜盘承压再度回落，阶段性保持震荡偏空的走势，上方
压力在2250-2300，下方支撑在2000上方。

操作策略：短期保持承压震荡思路，轻仓波段交易为主，不追空。

（王海峰）
钯金:震荡偏空

综述：
昨日钯金主力PD2606开盘450，收盘447.45，结算价448.8，较上一交易日下

跌66.85点，或-13%，PD总持仓减少6581手，总沉淀资金25.16亿，当日净流出10.48
亿。

根据WPIC的预期，全球钯金今明两年仍将保持缺口状态，钯金进入供应过剩
的时间推迟至2027年，不过随着国内汽车电动化趋势的推进，以汽车尾气催化剂
为主体应用的钯金需求料保持下降的趋势。

昨日贵金属市场差异表现，基本面最佳的白银表现偏强，钯金基本面相对最
弱，盘面表现亦最弱。另一方面，钯金自身保持高潜在波动率，在近几日大幅下
跌之后，市场波动料增大。

技术面，昨日PD2606开盘旋即跌停，收盘保持跌停状态，短期保持空头走势，
多头持续出逃。昨日Nymex钯金主力承压弱势震荡下探，阶段性保持偏空走势，
上方压力在1750附近，下方支撑在1600-1620。

操作策略：轻仓波段交易，逢反弹震荡偏空思路，不追空。

（王海峰）

铜:高位震荡
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综述：
12月30日，LME再次上涨，但仍低于前一交易日触及的历史高位，报12549.5

美元。
沪铜高位震荡，主力合约价格在98080元。
消息面：
12月30日，铜现货指数101038.8元。
12月30日，上海交易所铜期货仓单71738吨，环比上个交易日增加5860吨 。
12月30日，电解铜现货沪伦比值为7.83，进口盈亏：-1489.48元/吨，上一交

易日进口盈亏：-1648.0元/吨 。
有色金属和贵金属品种波动较大，上期所26日发布通知要求各单位提示风险

防范。芝商所：将于12月29日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。

12月30日讯，据世界铜都再生铜交易服务中心，12月30日再生57-3黄铜棒(
贵溪)价格指数为61495元/吨，下跌525元/吨，跌幅0.85%。

印尼能源与矿产资源部长巴赫里尔(Bahll Lahadalia)周二在接受当地新闻频
道TvOne采访时表示，印尼政府将削减矿业产量配额，以支持大宗商品的价格。

美联储12月货币政策会议纪要凸显成员意见分歧，大多数官员认为适宜进一
步降息。

操作策略：长单加工费（TC）敲定为0美元/吨，且达到历史最低水平，供应
紧张预期持续。此外，美铜维持较高的关税预期溢价令海外铜持续流向北美导致
库存发生错配，引发市场对世界其他地区供应短缺的担忧。需求端，人工智能基
础设施领域的应用热潮带来的增量需求，对铜价利好。不过，短期消费延续季节
性走弱趋势，库存转入小幅累库阶段，现货支撑力度边际减弱。盘面白银波动率
在历史新高，铜波动率有所放大但还好，近期价格主要受贵金属波动影响，元旦
假期多单注意仓位管理，忌恐慌。

（苗玲）

钢材:区间震荡
综述：

2026年国补方案正式发布，国家发改委、财政部印发《关于2026年实施大规
模设备更新和消费品以旧换新政策的通知》，同时下达首批625亿元资金支持消
费品以旧换新。2026年国补对象新增智能眼镜、智能家居等智能产品，剔除家装、
电动自行车两大类。购买新车按车价补贴12%或10%，补贴上限仍延续2025年标
准。财政部、税务总局发布公告，自2026年起，个人将购买不足2年的住房对外
销售的，增值税征收率从此前的5%下调至3%，满两年及以上的免征增值税。
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国家发改委近日批复（核准）新一批重大项目，包括广州新机场，湛（江）
海（口）跨海轮渡及线路工程，辽东半岛水资源配置工程，大渡河丹巴水电站，
怀柔、崖州湾国家实验室重大科研平台等，总投资超4000亿元。

美联储公布的12月会议纪要显示，FOMC在12月会议上同意降息，但官员们
分歧严重。一些与会者表示，根据他们的经济展望，在本次会议下调利率区间后，
可能需要在一段时间内保持目标利率区间不变。

综合来看，钢市供需或延续弱平衡态势，原燃料价格波动不大，宏观暖意提
振市场情绪，短期钢价跟随期货市场偏强运行，中期看或仍在区间震荡运行。

操作策略：钢材继续维持区间震荡。节前建议观望为宜。
（李金元）

焦煤、焦炭:政策趋暖&现实宽松，价格震荡走势
综述：

现货市场，焦炭第三轮落地。山西介休1.3硫主焦1350元/吨，蒙5金泉提货价
1120元/吨。吕梁准一出厂价1280元/吨，唐山二级焦到厂价1380元/吨，青岛港准
一焦平仓价1530元/吨。

2026年国补方案正式发布，国家发改委、财政部印发《关于2026年实施大规
模设备更新和消费品以旧换新政策的通知》，同时下达首批625亿元资金支持消
费品以旧换新。2026年国补对象新增智能眼镜、智能家居等智能产品，剔除家装、
电动自行车两大类。购买新车按车价补贴12%或10%，补贴上限仍延续2025年标
准。

财政部、税务总局发布公告，自2026年起，个人将购买不足2年的住房对外
销售的，增值税征收率从此前的5%下调至3%，满两年及以上的免征增值税。

美联储公布的12月会议纪要显示，FOMC在12月会议上同意降息，但官员们
分歧严重。一些与会者表示，根据他们的经济展望，在本次会议下调利率区间后，
可能需要在一段时间内保持目标利率区间不变。

国家矿山安监局将探索建立煤矿安全生产轻微免罚清单，推动规范行政执法
与减轻企业负担，促进企业发挥内生动力，实现监管与企业的良性互动。

近期盘面低位反弹后，现货面供求宽松的压力不改，钢厂开工低位导致双焦
需求疲弱，双焦库存继续积累，盘面升水现货压力增大。不过低位支撑仍在，年
底煤矿减产预期增强，而1月份钢厂有复产预期，或可带动冬储需求的回升，叠
加近期政策面带动市场情绪回暖，双焦供求矛盾持续积累的可能性不大。

操作策略：整体料延续震荡走势，注意节奏把握。
（李岩）

玻璃：行业检修提振价格走势。
现货市场，5mm浮法玻璃大板价格：广东1170元/吨，浙江1180元/吨，华北

地区1000元/吨，华中地区1060元/吨。
截至12月25日，浮法玻璃行业开工率为73.65%，比18日下降0.34个百分点，

产能利用率周环比下降0.3％至77.26%，因而日产量下降0.39％至15.45万吨，再
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度刷新多年低位，本周玻璃产量环比减0.17％至108.4万吨，同比低3.06%。从本
周的生产情况来看，华东两条产线开始冷修，周内还有两条产线有冷修计划。

截止到12月25日，全国浮法玻璃样本企业总库存5862.3万重箱，环比增加6.5
万重箱或0.11%，同比增幅进一步扩大到29.63%，折库存天数26.5天，较上期持
平。

周末湖北终点通报了石油焦产线的环保问题，不排除后续湖北石油焦产线的
环保督察力度进一步收紧，甚至要求停线或技改。

受亏损持续扩大以及环保限产的影响，近期玻璃产线检修范围扩大，供应压
力预期减轻，供求有望改善，增强盘面低位支撑。不过玻璃最大的问题仍在于需
求疲软，当前库存压力仍处于几年来的偏高水平，供求转向均衡需要检修的范围
的进一步，限制盘面反弹空间预计受限。

操作策略：近期玻璃仍呈现悲观需求与冷修落地的博弈，低位支撑增强，反
弹空间预计有限。

（李岩）

铁矿石:震荡偏强运行
昨日进口铁矿全国港口现货价格：现青岛港PB粉802跌2，超特粉685跌4；江

阴港PB粉819跌8，麦克粉802跌11；曹妃甸港PB粉820跌6，纽曼筛后块887跌9；
天津港PB粉822跌6，卡粉892跌4；防城港港PB粉811跌3。

12月22日-12月28日，澳大利亚、巴西七个主要港口铁矿石库存总量1102.2
万吨，环比下降122.5万吨，呈回落态势。目前库存量已降至今年第四季度以来
的最低水平。

12月29日，中国47港进口铁矿石港口库存总量16682.36万吨，较上周一增
246.21万吨；45港库存总量15929.06万吨，环比增246.60万吨。

当前铁矿石供应仍处于高位水平，港口库存持续累积，铁水产量止跌企稳，
当前的关注因素在于春节前钢厂的原料补库，钢厂铁矿库存处于历史同期最低水
平，钢厂将陆续启动原料补库，按照往年补库情况，今年在春节前的补库幅度保
守预估为1500-2000万吨，矿石价格仍有一定支撑；综合来看，当前铁矿石市场
处于供强需减格局，考虑国内宏观政策仍有一定的托底作用、钢厂原材料冬储将
逐渐开启和一季度澳巴进入发运淡季，价格下方空间较为有限，市场震荡偏强运
行，关注钢厂的冬储情况。

操作策略：冬储逐渐开启，市场震荡偏强运行。
（杨俊林）

多晶硅: 高位震荡
综述：

https://tks.mysteel.com/datas/
https://tks.mysteel.com/jkk/
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周二多晶硅期货下探后回升，主力2605合约下跌0.19%。
多晶硅现货价格持稳运行，多晶硅N型致密料主流市场价格参考47-53元/kg，

主流价格在50元/kg。N型复投料主流市场价格参考48-55元/kg，主流价格在51.5
元/kg。

目前头部企业对下游报价维持66-67元/千克，目前下游对新报价仍持观望态
度，一方面由于需求较差硅片企业加大减产力度对于多晶硅采买仅维持刚需少量
采购，另外硅片企业在手库存仍能维持生产，对于高价硅料接受度较低。

多晶硅市场在行业自律减产与多晶硅产能整合平台正式成立的政策预期双
重驱动下，头部硅料企业挺价态度强硬，下游对于新报价观望为主，市场交投未
有实质性改善；近期市场在预期面和资金面扰动波动比较大，交易所调控政策持
续出台，行情高位震荡，后期仍需关注产能收储和产量调控的落实推动情况。

操作策略：弱现实与强预期博弈，高位震荡运行。
（杨俊林）

工业硅：低位反弹
周二工业硅期货偏强震荡，主力2605合约上涨1.08%。
现货方面，工业硅现货价格继续持稳，浙江市场通氧553#在9100-9400元/

吨，中间价报9250元/吨。通氧421#在9500-9700元吨，中间价报9600元/吨。
据Mysteel消息，供应端来看，北方大厂展开检修，目前涉及2台33000KVA

矿热炉，南方继续小幅减停产，但整体来看，全国供应压力仍在。1月大厂因环
保问题存减产预期，视月底石河子天气情况而定。

当前工业硅供需仍较为宽松，西北地区复产后，供给出现反弹，需求端整体
表现疲弱，主要下游行业开工均有收紧趋势，现货价格仍有承压，但目前盘面价
格已处于相对低位，成本区域存在一定的支撑，盘面维持低位震荡态势。

操作策略：供需双弱，低位震荡。

碳酸锂:情绪回落，高位调整
综述：

周二碳酸锂价格继续调整，2605收盘价121580元/吨，跌3.77%。
12月30日，电池级碳酸锂晚盘市场价格为116450元/吨，较上一工作日下调

2400元；锂矿石港口价格下跌，国内现货锂辉石品位3.0-3.5%报1760-1850元/吨
度，品位5.0-5.5%报2080-2170元/吨度。

供应端，上周碳酸锂产量维持小幅增长，国内锂盐厂开工率保持高位，盐湖
提锂新增产能持续释放，新增产能持续爬产带来增量。

需求端，储能领域的需求保持强劲，小部分磷酸铁锂厂家开始进行产线检修，
但整体仍维持高位。动电池进入季节性淡季，排产计划环比有所下滑。
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近期碳酸锂价格大幅上涨，驱动因素在于供需的紧平衡、供给端扰动以及对
未来需求的乐观预期，但由于期货价格涨幅过快，期现背离明显，且需求端即将
进入传统淡季，叠加交易所调控政策频出，市场情绪回落，价格高位大幅调整；
中长期视角看，新能源动力电池、储能等下游核心应用领域的需求增长逻辑未发
生本质变化，考虑市场充分回调后的逢低布多的机会。

操作策略：情绪回落，市场高位大幅调整，中长期多头格局不变。
（杨俊林）

豆粕:区间震荡

综述：

周二，芝加哥期货交易所（CBOT）大豆期货收盘下跌，基准期约收低0.1%，
主要反映南美大豆产量前景明朗。截至收盘，大豆期货下跌0.75美分到3.25美分
不等，其中1月期约下跌3.25美分，报收1046.25美分/蒲式耳；3月期约下跌1.25
美分，报收1062.25美分/蒲式耳；5月期约下跌0.75美分，报收1074.50美分/蒲式
耳。成交最活跃的3月期约交易区间在1060.75美分到1067.75美分。 随着年末临
近，大豆期货在交投清淡的情况下收低。 咨询机构StoneX公司称，除非出现真
正能引发更大波动的重大事件，否则未来几天年底平仓仍将是市场的主旋律，尤
其是在假日交易清淡的情况下。市场将关注周三出台的周度出口销售报告和持仓
报告。美国农业部发布的单日销售报告显示，私人出口商报告向中国销售13.6万
吨大豆，向未知目的地出售23.1万吨大豆，均在2025/26年度交货。南美作物专家
迈克尔·科尔多涅博士将巴西大豆产量预估上调100万吨至1.78亿吨。阿根廷大豆
产量预估不变，仍为4900万吨。巴西帕拉纳州和马托格拉索州的大豆收割工作正
在进行中，而阿根廷的大豆种植已完成近76%。巴西国家商品供应公司（CONAB）
周一发布的作物进展报告称，全国大多数产区的大豆状况良好，早期播种的地区
即将开始收获。

操作策略：豆粕短期受通关延迟影响近月合约走强，但主力合约在高位仍受
到供应压制。节前建议观望为宜。

豆油:低位震荡

综述：

周二，芝加哥期货交易所（CBOT）豆油期货收盘上涨，基准期约收高0.3%，
主要受到油粕套利交易的支持。截至收盘，豆油期货上涨0.07美分到0.15美分不
等，其中3月期约上涨0.15美分，报收49.44美分/磅；5月期约上涨0.14美分，报
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收49.94美分/磅；7月期约上涨0.15美分，报收50.28美分/磅。成交最活跃的3月期
约交易区间在49.15美分到49.68美分。交易商称，买豆油卖豆粕的套利交易相对
活跃，支持豆油价格走高。但是国际原油期货走低，南美大豆产量前景明朗，制
约豆油市场的上涨空间。

操作策略：大连豆油主力合约低位震荡，操作上建议观望为主。

棕榈油:低位震荡

综述：

周二，马来西亚衍生品交易所（BMD）的棕榈油上涨，主要受到外部食用油
市场上涨的支持。12月份棕榈油产量可能因季风降雨过多而下降，也引发了年底
前的空头回补行情。截至收盘，棕榈油期货从上涨34令吉到下跌1令吉不等，其
中基准2026年3月棕榈油期约上涨24令吉或0.59%，报收4,071令吉/吨，相当于
1005.3美元/吨。基准合约的交易区间在4,041到4,102令吉。本月迄今棕榈油期货
下跌1.24%，今年迄今下跌1.00%。交易商表示，周二大连食用油期货上涨，对
棕榈油构成比价支持。国际原油以及芝加哥豆油反弹，同样有助于棕榈油走强。
据棕榈油经纪商帕拉马林加姆·苏普拉马尼亚姆表示，12月份马来西亚棕榈油产
量可能下降，因为东马来西亚，特别是沙捞越州将迎来更广泛降雨。马来西亚气
象局周一表示，1月1日至5日期间季风预期增强，可能给沙捞越带来强降雨，并
给沿海地区带来强风和巨浪。马来西亚棕榈油协会（MPOA）称，12月头20天马
来西亚棕榈油产量环比降低7.44%。船运调查机构表示，12月1日至25日马来西亚
棕榈油出口环比增长1.6%到3.0%。与此同时，令吉走强，南美大豆丰收在望，将
会限制棕榈油反弹空间。巴西大豆收获已经初步展开，产量有望创下历史新高。

从外部市场走势看，周二亚洲交易时段，芝加哥豆油期货上涨0.04美分，报
每磅49.33美分。大连商品交易5月豆油期货上涨40元，报7,878元/吨；5月棕榈油
上涨104元，报每吨8,658元。基准布伦特原油上涨0.22美元，报61.71美元/桶。

操作策略：大连棕榈油低位震荡反弹。节前建议观望为主。

（李金元）
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