
2009/ 1 0

年度全球谷物
产量同比减少

3%

����本报讯 国际谷物理事会

(IGC)

发

布的报告表示，

2009/10

年度全球谷

物产量预计为

17.27

亿吨， 比

2008/

09

年度谷物产量减少

3%

，产量减少

原因是受经济衰退的影响，播种面积

下滑，谷物产单产趋于减少。

IGC

预计

2009/10

年度全球谷

物期末库存为

3.44

亿吨， 低于

2008/09

年度的

3.49

亿吨。

IGC

预计

2009/10

年度全球小

麦产量为

6.51

亿吨， 比

2008/09

年

度减少

5%

。

2008/09

年度的小麦产

量为

6.88

亿吨。 报告称，小麦产区

急需更多的降雨来确保小麦单产。

2009/10

年度全球小麦期末库存预

计达到八年来的最高水平

1.71

亿

吨，

2008/09

年度为

1.62

亿吨。

全球小麦消费预计为

6.42

亿

吨，比早先的预测高出

200

万吨，因

为印度的小麦食用量减少。 小麦饲

料用量预计比

2008

年减少

700

万

吨， 但是欧盟乙醇产量扩大将会提

高工业需求。

报告称， 全球经济以及金融危

机对粮食消费的影响依然很难预

测。 食品和工业用量———尤其是乙

醇行业，将继续提高，但是如果肉类

产量增幅放慢， 养殖行业的需求转

向替代型饲料， 那么饲粮需求将会

减少。 （黄 宇）

2009/ 1 0

年度全球棉花
产量将达到

2340

万吨
本报讯 国际棉花咨询委员会

(ICAC)

秘书长在月度报告中指出，

2009/10

年度全球棉花产量将达到

2340

万吨， 这将超过需求的

2310

万吨。 截至

2010

年

7

月，全球棉花

库存将增至

1340

万吨。

报告中称，印度和美国产量增加

将抵消中国大陆和巴西的产量减少。

2009/10

年度， 全球棉花装船量预计

有所改善， 进口料达到

660

万吨，较

2008

年的

610

万吨跳增

11%

。

ICAC

预计，

2009/10

年度

Cot－

look A

指数平均为每磅

57

美分，

低于

2008/09

年度的每磅

59

美分，

且较

2007/08

年度下滑约

16

美分。

（黄 宇）

期货Futures

C5

主编
：

关登成

编辑
：

李 辉

组版
：

海洋
E m ail:lihui@ zqsbs.com ��电话：0755-83514032

2009

年
5

月
5

日星期二

全球经济初显曙光大宗商品全线反弹
证券时报记者

李 哲

本报讯 全球主要经济体日前公

布的先行指标明显回暖， 激励了市场

对经济回升的信心， 也强化了经济触

底向好的预期。受此提振，大宗商品期

货价格昨日全线反弹。

据了解， 瑞信集团追踪的全球十

大经济领先指标中

(

如美国

ISM

、德国

IFO

、中国

PMI

等

)

，有

7

个已经触底反

弹。近期数据清楚地显示，美国经济已

经扭转急剧下滑的状态，

4

月份美国

制造业活动指数从

3

月份的

36.3

上

升至

40.1

， 其关键的利率指标———

10

年期美国国债收 益率 已 攀 升 到

3.17%

，是自去年

11

月以来的最高水

平。

欧洲区市场的状况也开始企稳。

德国

4

月

Markit

综合采购经理人指

数初值涨至

39.7

，创下

5

个月高点；欧

元区

4

月服务业与制造业指标也为

6

个月来最佳， 显示严重的经济衰退已

不再恶化。

同时，中国

PMI

也出现连续

5

个

月回升， 中国物流协会和里昂证券的

两项

4

月制造业采购经理指数

(PMI)

调查均大幅回升。 中国物流与采购联

合会上周五公布，

4

月官方

PMI

为

53.5

，连续

5

个月回升。 其中，生产指

数、新订单指数连续

3

个月保持在

50

以上；里昂证券

(CLSA)

周一公布的数

据显示， 中国

4

月制造业采购经理人

指数

(PMI)

大幅回升至

50.1

，

9

个月以

来首次重返

50

以上， 较上月

44.8

大

幅回升， 显示中国制造业开始出现扩

张。

显然， 全球经济形势在强力的政

策刺激下，在向好的方向移动。各国政

府的财政刺激方案积聚起巨大的订

单， 市场预计在今后数个季度陆续发

力， 市场对经济回升的信心也在相应

增加。

在如此众多的利好数据激励下，

大宗商品期货价格周一纷纷上扬。 期

铜、 期铝和期锌等金属价格平均涨幅

超过

3％

，期铜全线涨停，主力

8

月合

约收报每吨

37860

吨。分析师指出，伦

铜库存跌破

40

万吨，注销仓单占比上

升对市场均构成支撑， 加上近期股市

节节飙升，经济数据偏向乐观，沪铜短

期内仍将处在一个强势的氛围中。

此外，农产品价格也大幅上扬。大

连商品交易所大豆期货主力

A1001

合约，收盘上涨

159

元

/

吨，报

3536

元

/

吨； 国际原油价格也在昨日亚洲电子

盘交易中上涨至每桶

53

美元上方，延

续上一交易日

4%

的涨势。

不过， 分析师仍警告需求前景的

忧虑仍难以缓和。 中信证券分析师李

追阳认为， 随着

6

月底消费旺季的结

束，近期国内许多矿山、冶炼企业的复

产， 阶段性供给紧张的状况可能会逐

步缓解，

5

月中旬以后价格继续反弹

的动力将逐步衰弱。

在农产品市场上， 由于新型流感

带来的饲料需求下滑仍是潜在忧患。

据了解， 目前国内局部地区生猪价格

已跌破了

4

元

/

斤，国内生猪养殖陷入

全线亏损状态。 如果生猪进入亏损状

态，长期势必会导致存栏的下降，而且

会打压其他肉类的价格， 其他畜禽也

不会有好的效益， 进而限制整个国内

养殖市场的恢复。

沪铜
：

全线涨停 沪锌
：

谨慎追高 连豆
：

被动跟涨

昨日沪铜主力
908

合约高开后立刻拉至涨停板
37 860

元
，

盘
中几次打开停板

，

但不久就重新封住
。

伦敦铜库存持续下降且破
40

万吨整数口
，

近期美国制造业和投资者信心指数连续回暖
。

另
外

，

油价大涨
，

加上各个国家大举发债
，

引发了通胀预期
，

美元走
软也对铜价上扬形成支撑

，

这些因素短期抵消了铜市即将迈入消
费淡季和市场消费平淡的因素

。

美原油期货和全球股指表现不俗
，

带动投资者短多热情
。

L M E

锌在大势所趋下继续暴涨
，

但成交方面回落至
337 7

手
，

比
起前期热情有所回落

，

再次表明此次反弹不具备强大动能
。

昨
日沪锌主力全约表现未及沪铜强劲

，

但总持仓龙虎榜显示多头
继续增持

，

对后市信心似乎较大
，

但从技术分析不建议盲目入
市追涨

。

上周五美豆创
7

个月新高
，

美豆
7

月上涨
36

美分报收于
1 091

美分
，

昨日电子盘延续涨势
，

突破
1 1 00

美分整数位
。

流感疫
情影响的淡化

，

导致市场回归理性
，

陈豆库存偏紧
、

阿根廷大豆产
量预估下调以及需求强劲给市场提供了支撑

。

昨日连豆市场在外
盘影响下跳空高开

，

大幅上涨
。

政策面同样支撑期价
。

操作上建议
逢低买入

，

短多思路
。

（金瑞期货）

远期泡沫显现市场狂赌油价上百
证券时报记者

游 石

本报讯 国际油价维持

50

美

元上下波动，然而期权市场却预期

油价有望在

3

年内重返

100

美元，

甚至还有更胆大的投资者将赌注

压到了

400

美元。

上周五，由于受股市反弹的刺

激，

WTI

原油期货

6

月合约大涨

4%

，每桶收报于

53.23

美元。 昨日，

市场在亚洲电子盘交易时段继续

上涨，截至北京时间

15

时整，油价

升至

53.47

美元

/

桶，接近

5

周来的

高点。 从价格曲线来看，近低远高

的市场特征进一步明显，今年

9

月

到期的合约报价为

57.02

美元 ，

2010

年

12

月合约报

66.95

美元，

分别较即期月份合约升水

6.6%

和

25%

， 意味着期现交割套利的巨大

潜在收益。

东证期货分析师林慧表示，远

期价格高企，说明市场存在强烈的

看涨预期。 她说，在经过前期大幅

下挫后，下跌能量充分释放，目前

油价在

50

美元附近已稳定运行了

一段时间， 继续下探的可能性不

大，这给市场提供了长期战略做多

的时机。 但由于现货基本面不是很

好，而大量资金又倾向于做多远期

合约，两者均衡，所以才形成了这

种微妙的价格升水结构。

一般而言， 在期货远期合约

大幅升水的情况下， 投资者做

多， 将支付现货与期货价格之

间的升水作为其持仓成本 。 如

果投资者滚动操作 ， 则会持续

面临展期损失 ， 除非期货价格

大幅上扬。

此外，也有不少投资者在原油

期权上投石问路，并且操作手法还

更为激进。 根据

NYMEX

最新数据

显示，

2012

年

12

月到期的原油期

货报价

71.80

美元，持仓量

3.95

万

手，与之对应的

2012

年

12

月期权

合约，成交和持仓集中在

100

美元

处。 其中，看涨期权持仓量最多，共

计

1.71

万手，执行价超过

100

美元

的期权合约，共持仓

6.2

万手，主要

分布在

120

美元、

130

美元、

140

美

元等整数关口。 而最为离谱的是执

行价为

400

美元的看涨期权合约，

目前看来是废纸一张，却也有人在

交易。

在大量资金堆积下，原油远期

价格泡沫隐然显现，做多无疑将承

受着巨大成本，然而市场乐此不彼

的背后原因，似乎更值得关注。

路透的一项调查报告显示，由

于受欧佩克成员国实施限产协议

及尼日利亚产出受挫的影响，

4

月

份欧佩克

11

个成员国石油供应降

至日均

2552

万桶， 低于

3

月的

2563

万桶。欧佩克石油供应至此已

连续

8

个月下降。

分析人士表示，欧佩克限产封

杀了油价下跌空间，现在投资者买

入原油期货和期权实际上是以有

限的、可预期的损失，来换取巨大

盈利机会。 因为，一旦未来全球宏

观经济形势好转，商业库存重新恢

复，投机资金大举入市，相信油价

又会暴涨。

环境回暖

催生沪钢上涨行情

长城伟业期货
谢赵维

由于需求回暖
，

钢材现货市场近期出现了
强势反弹

，

长材与板材品种均出现不同程度的
上涨

。

在这样的情况下
，

期价仍然处于低位
，

现
货价格较期价出现了近

1 00

元
/

吨的升水
，

并
且有继续扩大的势头

。

根据笔者的分析
，

现货钢
价仍然存在上涨的动能

，

虽然
2009

年全年我国
钢材供大于求的现状很难改变

，

但总体将呈现
前弱后强的走势

，

期价有望出现上涨行情
。

建筑行业回暖
，

在投资大幅拉动需求的同
时

，

房地产市场的复苏很好的弥补了钢材供需
的缺口

。

从
2009

年
3

月份的房地产产销数据来
看

，

销量出现了爆发式的增长
，

导致库存量锐
减

，

部分开发商将提速新房的供应
，

使得建筑钢
材在近期需求旺盛

，

加之库存持续减少
，

支撑了
此次钢价的反弹行情

。

随着建筑行业旺季的到来
，

钢材消费受到
提振

，

同时国内钢铁企业在酝酿进一步减产
，

二
者对钢铁现货价格形成较大支撑

。

建筑钢材库存持续下降
，

板材库存也拐头
向下

。

近期螺纹钢与线材社会库存的持续下降
说明供给压力已经得到明显的缓解

，

板材库存
在经历了

2

周的上升后
，

上周也出现了拐头向
下

，

中间贸易流通商吸取了春节前囤货的教训
，

不敢冒然囤货
，

将使得钢材库存持续减少
，

有利
于钢价的反弹行情

。

货币宽松
，

信贷屡创新高
。

我国政府实行的
宽松货币政策

，

货币供给量不断提高
，

信贷规模
不断扩大

，

效果明显
。

如果宽松的货币政策能够
维持

，

将支撑房地产行业的回暖
，

开发商有钱造
房

，

而消费者则可优惠买房
。

下游需求逐渐好转
，

出口将逐渐恢复
。

钢材
的下游需求均出现好转迹象

，

汽车产量
3

月刷
新历史纪录

，

用电量同比下降幅度收窄以及机
械

、

能源设备行业的回暖均表明钢材下游需求
正在好转

。

如果出口能逐步复苏的话
，

将支撑钢
价在现在或更高的点位运行

。

全球股市
、

商品反弹大环境仍然未变
。

此次
信贷危机源于美国

，

而美国股市的强劲表现说
明

，

市场的忧虑情绪正逐渐散去
，

而对于经济回
暖的预期日益强烈

。

较好的流动性推高了股市
的价格

，

使得市场的泡沫再次被建立起来
，

那么
在全球股市上涨的大环境中

，

将予以实体经济
复苏的基础

，

这些资产泡沫都将逐渐蔓延至其
他领域

，

使得经济获得上升的动力
。

炼钢原料下跌幅度或将有限
。

目前的铁矿
石谈判仍处于供需双方的博弈阶段

。

力拓和巴
西淡水河谷仅公开表示接受

1 0%

的小幅降价
，

这与中钢协所设定的
4 0%

以上的降幅目标相距
甚远

。

由于我国的需求虽然出现萎缩
，

但是总量
仍然惊人

，

加之我国钢铁生产企业集中度低
，

所
以在原料议价能力上

，

仍然处于弱势
。

一直支撑
钢价下行的主要原因就是炼钢原料下跌的预
期

，

如今钢价现货大幅反弹
，

将不利于我国的铁
矿石谈判

，

如果谈判结果向不利于我国钢厂的
方向发展

，

将使得铁矿石下降幅度有限
，

钢价则
可能获支撑上行

。

市场预期广西抛储

郑糖应声而落

节假日期间
，

国际糖市跟随其他商品期货一
道出现了大幅飙升行情

，

上涨近
1

美分之多
，

引
发昨日郑州白糖大幅高开

，

但瞬间就大幅跳水
，

整个盘面高开低走
，

层层下压
，

以次低点收盘
。

从盘后持仓结构来看
，

多头大幅减仓
，

糖市
短线进入弱势盘局

。

造成这一走势的深层原因
，

是早盘传出广西地方抛储
。

有消息称广西将把去
年收储的

4 0

万吨陈糖投放市场
，

当时收储价格
34 00- 3500

元不等
，

仓储费由各企业承担
；

目前
，

广西现货价格到了
3800

元
，

政府不做亏本买卖
，

市场预期其抛储的可能性不小
；

同时有消息称糖
业有关部门曾试图阻挠

，

但无济于事
。

去年广西
地方收储

4 0

万吨
，

今年收储
30

万吨
，

地方抛储
犹如一个炸弹

，

对短期国内市场影响较大
，

任何
多头都会回避此风险

，

不愿为此来抬轿
。

前期就爆广西有的企业已陆续把部分老糖
投放市场

，

按经验推理
，

若广西地方抛储属实
，

流入市场的糖也就是约
20

万吨
。

从今年的整个
产销形势看

，

只要国家
8

月份以前不明确抛国
储

，

仅仅是广西地方抛储的话
，

对今年整个供求
形势不会造成太大影响

，

只是在时机选择上令
市场感觉太突然

，

引发心理恐慌
，

从而造成昨天
盘面大幅跳水

。

未来的十天半个月
，

糖市将消化
地方收储糖出库对市场造成的压力

。

目前主产区现货价格坚挺
，

封杀了盘面的
调整空间

；

中长期来看
，

地方抛储只会延缓涨
势

，

而不能改变糖市稳中有升的大趋势
。

（熊梓敬）

大商所法律部负责人表示

六大风控制度保证
P V C

期货稳健运行
证券时报记者

魏曙光

本报讯 大商所有关人士近日表

示， 为保证

PVC

期货上市后保持稳

健运行， 大商所设计出来

PVC

期货

保证金制度、 涨跌停板制度、 限仓

制度、 大户报告制度、 强行平仓制

度和风险警示制度等六大风险控制

制度。

在日前召开的大连商品交易所

市场风险管理研讨会上， 大商所法

律部负责人表示，

PVC

期货涨跌停

板幅度目前设计为

4%

， 这一幅度既

可以满足抵御市场风险的需要， 同

时又满足了保持市场一定流动性的

需要。

据介绍，

PVC

期货涨跌停板幅

度设计基础是现货价格的波动幅度。

据统计， 在国内最具市场价格代表

性的华南地区，

PVC

现货价格

2004－

2008

年间

99.4%

的日涨跌幅度在

3%

以内， 所以设置

4％

的涨跌停板可以

满足控制市场风险的要求， 同时又

不影响市场正常的价格波动。

在保证金管理体系方面， 一般

月份

PVC

期货保证金收取标准为

5%

， 随持仓量增加和临近交割期保

证金将梯度增加。 这位负责人说，

PVC

合约至交割月前

1

月份， 交易

所收取

5%

的交易保证金加上期货公

司会员收取的

3%

左右的保证金， 可

以覆盖

PVC

期货合约的

2

个涨跌停

板， 足以抵御

4%

的每日价格波动。

除上述制度外， 大商所还通过

每日无负债结算、 强行平仓制度、

大户报告制度和风险警示制度等防

范控制风险。

“尤其需要提及的是同方向

连续涨跌停板强制减仓制度， 去

年金融海啸冲击下， 大商所部分

品种同方向出现连续涨停板时 ，

由系统自动强制减仓 ， 避免了市

场出现结算风险 ， 保护了投资者

利益。” 他说。

PVC

期货作为一个新的期货品

种， 其上市交易后必将带动一批新

的投资者加入市场， 特别是一些相

关现货企业。 这些投资者市场经验

可能不足、 对市场规则制度理解可

能不深， 会员应加大对相关客户这

一方面的风险教育和培训， 及时提

示风险，” 这位负责人说。

五一期间外盘的强劲上涨及全球经济先行

指标明显回暖，激励了市场信心，昨日国内商品

期货整体强劲反弹


