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政策效应

引发郑糖价值回归

靳庆辉

周三纽约原糖期货市场进入了横盘状态，

以消化前日的大涨。 国内昨日市场传闻春节

前将启动主产区

6400

元

/

吨

-6500

元

/

吨的收

储， 受此影响， 白糖期货、 现货价格联袂大

幅上扬。

郑糖昨日受政策利好预期提振， 中幅高开

之后强势大涨， 高举高打之强势颇为罕见。 收

盘， 主力

1209

合约收于

6271

元

/

吨， 涨幅达

到

3.98%

， 盘中最高触及

6319

元

/

吨； 总持仓

789566

手， 减仓

75716

手。

国内现货方面， 昨日产区现货报价大幅上

调。 广西南宁集团报价

6500

元

/

吨

-6520

元

/

吨， 上调

20-50

元

/

吨。 柳州， 集团陈糖报价

6350

元

/

吨， 新糖报价

6650

元

/

吨； 云南昆明

集团新糖报价

6600

元

/

吨， 上调

100

元

/

吨，

中间商报价

6500

元

/

吨， 上调

100-120

元

/

吨。

国内糖市产业方面政策和天气成为市场

关注焦点。 有市场消息称， 广西糖协与国家

发改委协商达成的协议：

1

、 严查走私糖。

2

、

根据市场状况严格控制进口配额发放；

3

、 国

家今年收储

100

万吨， 广西收储

60

万吨， 其

他收储

40

万吨。

4

、 广西开榨成本

6200

元

/

吨， 今年在春节前收储， 价格大概在

6400

元

/

吨左右。 这个消息基本已确定， 目前在走流程

申报。

天气可能引发减产预期。 据媒体报道， 目

前低温已致广西桂林、 柳州、 贺州、 河池、 来

宾等桂北部分地区道路结冰。 此外， 三江、 灵

川、 金秀等地发布道路结冰预警。

综合来看， 天气的进一步变化加上政府具

体扶植政策的出台引发了共振效应， 有力激发

了昨日市场中的多头潜能。

技术上对于当前糖市的趋势定位： 疑似对

下跌趋势的反转， 后期市场价格将进入整固区

间； 操作上建议投机者保持短线交易为主， 中

间贸易商以及终端消费企业学习基金 “价值投

资的理念”， 依然买入保值为主。

（作者系银河期货分析师）

伊朗石油禁运渐成现实 国际油价持续飙升

证券时报记者 李哲

尽管欧元区国家的债务危机一

波未平一波又起， 但是在伊朗石油

被禁运渐成现实的背景下， 国际油

价依然居高不下， 更是连创新高，

站到

103

美元

/

桶上方。

访问里斯本的法国外长朱佩

4

日召开记者会， 就欧盟各国原则上

已达成共识的禁运伊朗石油措施表

示， 预计

1

月

30

日的欧盟外长理

事会将就包括实施时间在内的具体

内容做出正式决定。 美国此前已通

过法案， 对从伊朗进口石油的国家

的金融机构实施制裁。

朱佩表示， 目前欧盟

27

国正

在加紧讨论， 预计会朝着加强制

裁的方向发展。 欧盟有多个成员

国从伊朗进口石油， 一旦禁运则

必须采取替代措施。 目前替代方

案已成形， 预计可在

1

月底达成

协议。 去年

12

月初的欧盟外长会

议曾讨论过禁运伊朗石油， 由于

希腊、 西班牙等国持反对意见，

当时未能达成一致。 希腊、 西班

牙等国的立场最近发生了转变，

表示会同其他欧盟成员国一道支

持禁运令。

欧盟禁止进口伊朗生产的石油

是西方国家协同施压行动的一部

分， 旨在迫使伊朗放弃其核计划。

许多西方国家的政府担心， 这一计

划最终可能导致伊朗造出原子弹。

伊朗方面已多次表示， 其目的是和

平利用核能。 相关欧洲外交官表

示， 欧洲正在讨论的制裁措施还包

括禁止向伊朗出口与石油相关的技

术， 以及实施更多阻止伊朗石油通

过航运输出的措施。

此前， 美国已针对伊朗实施新

的制裁， 勒令金融机构不得在美国

的金融系统中与伊朗央行合作， 这实

际上相当于切断了伊朗通过出售石油

获得资金的主要线路。 昨日， 美国敦

促伊朗石油主要进口国大幅削减进口

规模， 但根据新的制裁法案， 可能也

会在许多国家找到替代供应源之前予

以通融。

尽管伊朗表示有办法对付欧盟石

油禁运， 但是市场担忧情绪不断上

升。

4

日， 美国纽约原油期货收盘价

格

103.22

美元

/

桶， 创下了

2011

年

5

月以来的新高。 而这还处于国际经济

形势在衰退演变， 欧债危机不断深化

的宏观背景下取得的。

中宇资讯油品分析师申涛认为，

2012

年国际油价将至少推高至

150

美元

/

桶上方。 据其测算，

2011

年

2

月到

4

月国际原油在利比亚动乱的

搅动下出现近

30

美元

/

桶的涨幅， 而

利比亚原油供应仅占全球供应的

0.5%

左右， 但是伊朗的原油供应占

到全球供应的

4%

以上， 相当于中国

1/3

的需求量， 假如伊朗问题恶化，

必将推高油价， 也必将搅动中国经

济正常发展。

成本上升下游补库

PTA

借力突破

8600

元

证券时报记者 沈宁

生产原料价格大涨、 下游补库

集中释放， 在上下游利好的共同作

用下， 近期精对苯二甲酸 （

PTA

）

市场热度持续升温。

截至昨日收盘，

PTA

期货主力

1205

合约上涨

104

元报

8600

元

/

吨， 时隔两个月期价重新站上

8600

元关口。 现货市场也延续新

年开门红势头， 昨日内盘主流成交

价在

8750

元

/

吨

-8800

元

/

吨左右。

南证期货分析师徐蔚称，

PTA

此轮上涨归结于多方面原因。 从成

本端看， 近期原油走强为石化产品

价格整体回暖提供了支撑。 受此影

响， 去年年末起，

PTA

生产原料对

二甲苯 （

PX

） 价格大幅上行， 更

对

PTA

价格形成了直接拉动。

国际市场上， 周四

PX

价格跳

涨

40

美元至

FOB

韩国

1533

美元

/

吨，

CFR

亚洲报价升至

1558

美元

/

吨， 涨幅较前期明显放大。 业内人

士表示， 以目前

PX

价格估算 ，

PTA

成本已升至

9000

元

/

吨以上，

看涨预期为贴水的期货价格提供了

上涨动力。

除了成本上涨推动， 近期下游

聚酯产销上升也是

PTA

市场蓄势

爆发的重要原因。 徐蔚表示， 目前

聚酯整体产销回升， 开工率维持在

88%

左右的高位水平， 库存水平偏

低的情况下对

PTA

需求形成提振。

此外， 织造企业库存情况好转， 节

前补库备货需求有望延续， 预计

PTA

短期内仍有上行空间。

昨日， 江浙涤丝市场交投气氛

延续良好态势， 主流企业产销率普

遍超百， 多在

130%-160%

附近； 部

分企业

FDY

（全拉伸丝） 产销率可

超

300％

。 据中国化纤信息网涤纶分

析师吕宁介绍， 始于去年

12

月下旬

的聚酯产销回升， 主要由周期性刚性

采购需求与年底备货需求构成， 下游

集中备货引发了近期聚酯产销的大幅

回升。 而销售回暖也带动涤丝价格持

续上涨， 涤纶

POY150D

市场价格升

至

12000

元

/

吨上方， 此轮累计涨幅

超过

1000

元

/

吨。

分析人士称， 涤纶作为

PTA

的

下游产品， 其价格上涨会通过产业链

向上传导， 提振

PTA

市场。 元旦后

PTA

价格的快速上行正是对下游聚酯

回暖的滞后反应， 单从涨幅来看，

PTA

短期有望保持强势。

吕宁同时称，

PTA

此轮上涨是上

游成本带动、 下游刚性备货需求跟进

的共同结果。 现阶段终端需求未见明

显改善， 布厂开工率仅在

6

成左右，

年前备货需求对市场提振效果有待进

一步观察， 仍需维持谨慎态度。

交易所盘后持仓报告显示， 昨日

PTA

期货前

20

名多头席位增持多单

4277

手至

99322

手， 而前

20

名空头

席位当日减持空单

4780

手。 值得注

意的是， 空头主力浙江永安席位大幅

削减空单

12996

手。

花旗称

金价调整已经结束

花旗集团分析师近日发布报告

称， 黄金价格调整走势已经结束， 接

下来将上涨。

该行分析师汤姆·菲茨帕特里克

称， 黄金接下来的走势不会平坦， 可

能在走势扭转之前先跌至

1550

美元

/

盎司。 而一旦趋势发生转变， 金价有

望一路上涨至

2400

美元

/

盎司。

他从技术角度而言， 只有周线收

于

1535

美元

/

盎司下方才意味着黄金

将进行更深度调整。 （黄宇）

央行买盘或抵消

印度黄金需求减少

德国商业银行周三表示，

2012

年印度黄金需求仍可能会保持在

2011

年的水平， 但央行买盘可部分

抵消印度需求的减少。

国际货币基金组织

(IMF)

公布

的统计数据显示，

2011

年前

11

个月

央行共购买

344

吨黄金，

11

月央行

黄金购买量达到逾

44

吨， 单土耳其

央行的购买量就达到

41

吨。 土耳其

在

10

月份自

1998

年年中以来首次增

加黄金储备， 尽管这是在特殊情况下

的特殊举措： 土耳其在

10

月份允许

其商业银行开办黄金账户。

各国央行可能会在未来几个月继

续增加黄金储备， 金价可能会因此得

到支撑。

此前孟买黄金协会发布的一份悲

观报告预测， 世界最大黄金消费国印

度

2012

年第一季度黄金进口需求环

比将减少

48%

。 （黄宇）

欧佩克上月石油供应量

达到三年来最高

据路透周三公布的一项调查显

示， 欧佩克石油产量去年

12

月达到

2008

年

10

月以来最高， 目前成员国

尚无减产为利比亚恢复供应腾出空间

的迹象。

这项调查显示， 欧佩克所有

12

个成员国上月的石油供应量平均每日

为

3074

万桶，

11

月修正后为

3062

万桶。

调查表明， 欧佩克目前石油产量

突破了该组织去年

12

月

14

日会议

上确定的每日

3000

万桶目标。 由于

油价高于每桶

100

美元， 产油国无

意削减供应。 该调查中并没有什么

证据证明， 欧佩克成员国有大幅削减

产量以便为利比亚生产恢复留出空间

的行动。 （黄宇）

股市将继续去泡沫之旅

张卉瑶

2011

年

A

股整年走势处于震荡下跌态

势， 最高反弹至

3080

点一线， 后在欧债危机

以及国内继续打压房地产进行经济结构调整

的背景下， 一路阴跌， 最后报收于

2199.42

点。 展望

2012

年的行情， 我们认为，

A

股在

这个点位上有超跌的嫌疑， 一季度有望持续

上行， 之后又开始漫漫的熊市探底之路， 第

一目标位在

1800

点， 第二目标位

1500

点。

首先我们来看看宏观经济。 虽然说经济

转好不一定是股市上涨的充分条件， 但是经

济向好一定是股市上涨的必要条件。

2012

年

中国经济仍然处于转型之中。

2011

年国家继

续对房地产的调控， 以及

2011

年开启减税大

潮， 都表明政府对经济的控制转为刺激内需

上面来。 当然一个十几亿人口的大国要转型

是很难的， 也需要较长的时间。 去年末中央

政府已经允许广州等地的地方政府发债，

12

月中旬政府已经将存款准备金率下调了一次，

货币政策已然在慢慢放松。 我们认为， 在一

季度政府或将继续调低存款准备金率， 对于

在股市之外的增量资金而言是一个好消息。

这也是我们为什么认为股市会在一季度反弹

的重要原因。 另外欧债危机也已经慢慢平复，

最大的暴风眼已经过去。 外部环境也令股市

具备反弹的可能。

不过， 我们认为这种反弹只是前期货币

政策过度收紧之后的反弹。 除非货币政策大

幅超出预期， 否则适度放松只能缓冲经济增

速回落， 却无法改变经济增长放缓趋势。 而

货币政策大幅度超出预期的可能性比较小，

因为政府面临换届。 从政府的角度而言， 货

币政策从紧不宜松。 货币一放松， 难免又进

入房市进行炒作。 我们认为只要经济增速放

缓， 货币政策的短时间放松也只是给予股市

短暂的兴奋剂行情。

另外， 中国股市 “大小非” 减持以及继

续

IPO

（新股发行） 也将给予股市持续的压

力。 而从当前市场估值水平看， 大盘蓝筹股

普遍较低， 但中小板和创业板以平均估值而

言， 仍难言低估， 我们判断，

2012

年整个股

市将继续去泡沫之旅。

结合技术上的分析， 中国股市在跌破

21

年趋势线之后， 在内外利好的双重作用下，

中国股市有望迎来一次大反弹行情， 上方目

标位在

2500

点一线， 反弹之后， 将会继续漫

漫的熊市之旅。

（作者系广发期货分析师）

生意社总编认为

今年大宗商品或复制

2009

年走势

证券时报记者 游石

在生意社昨日举办的 《大宗商

品行情报告》 发布会上， 该社总编

刘心田对

2012

年大宗商品走势进

行了展望， 认为

2011

年欧洲危机

影响了原本上行周期， 但未根本改

变大宗商品高位运行的长期趋势。

预计

2012

年大宗商品走势或接近

2009

年， 不过走出低谷的速度和

复苏强度不会太快。

刘心田表示， 分品种来看，

2012

年能源行业需求有望逐步回

升， 价格呈现前低后高的走势， 一

季度可能非常难熬， 无论成品油、

煤炭、 醇醚燃料等都面临消费减

速、 产量增速的双重压力。 从二季

度开始， 宏观经济步入逐渐恢复过

程， 能源需求逐渐回暖， 煤炭、 电

力、 石油消费下滑趋势有望中止。

整体看， 全年能源供需总体仍保持

平衡， 部分地区、 部分时段、 部分

品种难免出现供应紧张 。 预计

2012

年纽约原油价格波动区间为

70~130

美元

/

桶， 国内甲醇价格波

动区间在

2500~3300

元

/

吨， 焦炭

价格波动区间

1850~2080

元

/

吨。

由于国际原油成本高企， 而国

内石化产品经过去年第四季度暴

跌， 令石化企业盈利大幅削减。 刘

心田从成本角度分析认为， 目前国

内化工市场距离底部已经不远， 再

结合考虑通胀降低后， 紧缩政策逐

渐放松， 预计今年化工市场需求将

较

2011

年大幅增加， 市场整体将

于

3

月份开始转暖，

5~6

月份第一

次上涨，

8~9

月份可能达到全年高

点， 行业淡旺季将是自

2008

年金

融危机以来区分最明显的一年。 预

计

2012

年

LLDPE

（塑料） 价格波

动区间为

8000~12000

元

/

吨，

PVC

（聚氯乙烯） 价格波动区间为

6500~9000

元

/

吨。

不过橡胶行业

2012

年行情最

不容乐观， 可能陷入长期低迷。 供

应上，

2012

年产能继续释放， 原

料进口也表现充沛， 需求上， 橡胶

行业是出口型发展模式， 绝大部分

出口面向欧盟、 美国这样的发达经

济体， 而外部需求短时间内难以恢

复，

2012

年出口将大幅放缓； 而内

需受房地产继续调控， 家电、 汽车

刺激消费政策退出的影响， 也不会

有强的表现。 综上预计天然橡胶波

动区间为

20000~30000

元

/

吨。

对于纺织行业， 刘心田表示，

2012

年关键看消费市场， 但就目前

情况， 消费很难一时复苏， 纺织品短

期内依然盘整为主， 以消化前期累积

的过多库存。 预计

PTA

（精对苯二甲

酸） 价格区间

8500~9500

元

/

吨， 棉

花价格波动区间

19000~23000

元

/

吨，

另外， 钢铁和有色金属方面，

2012

年钢铁总体供需将维持弱势平

衡状态， 行业重组和产业结构调整将

继续进行， 钢企利润率触到底部， 螺

纹钢价格运行区间为

4100~5000

元

/

吨。 有色金属与宏观经济紧密相关，

在经过过去几年暴涨暴跌之后， 市场

进入新一轮的底部整理中， 并持续一

段时间， 预计

2012

年有色金属市场

小幅回暖， 并较其他品种来得也要晚

一些。 预计铜价运行区间为

53000~

69500

元

/

吨。

行情点评

Daily Report

� � � �昨日沪铜低开高走， 主力

1203

合约收报

56060

元

/

吨， 微

跌

90

元。 国际金融市场局势继续主导铜价。 欧洲银行业从欧

洲央行拆解短期资金数量再次达到

2009

年

6

月以来高位， 此

外意大利联合信贷银行以低于市场预期的折价增发新股， 两方

面信息暗示欧洲银行业融资困境未能有效解决， 应当警惕担忧

情绪从主权债务市场转移至银行业给市场带来的负面影响。 技

术上看， 去年

10

月

28

日与

12

月

5

日高点所组成的下降趋势

线短期内对沪铜构成明显压力。

沪铝主力

1203

平开后震荡上行， 尾盘收于

15960

元

/

吨，

较周三上涨

45

元

/

吨或

0.28%

。 自

2011

年

12

月发改委上调电

价以来， 国内电解铝减产步伐加快， 市场预期大规模减产年后

才能显现。 下游消费方面仍没有改善， 贸易商也因资金紧张而

不敢囤货。 虽然社会库存相对较低， 但消费仍不见好转。 目

前， 沪铝远月合约相对现货逐渐转为贴水结构， 现货相对于现

货月平水状态， 也暗示市场消费低迷。 预计年底基本金属难以

大涨， 短期内沪铝关注万六关口。

周四沪锌主力

1203

合约前

20

名多头持仓减少

1716

手， 而

空头持仓增

2110

手， 显示在

15000

元整数关口下， 空头资金依

旧保持坚定， 而多头资金随价格临近阻力位逐步离场。 基本面方

面， 国内下游企业开工依旧不足， 且临近春节长假， 企业鲜有大

量备库意愿， 锌现货市场询价者少， 交投清淡。 尽管周四央行暂

停发行央票， 使下调存准率预期升温， 但在股市持续走弱拖累

下， 市场信心依旧不足。 沪锌远月逐渐表现更强， 近月合约本周

15000

元阻力依然难破。 （五矿期货）

沪锌：空头增仓沪铝：震荡收红沪铜：上行受阻

最近

3

个交易日，

PTA

期货连续强劲上行， 站上

8600

元。 张常春

/

制图


