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� � � �周三， 上海黄金期货小幅高开， 在日本央行

新增

10

万亿日元量化宽松的刺激下， 黄金再度

上涨， 主力合约

AU1212

报收于

365.41

元

/

克，

涨

1.13%

。 市场对于美联储量化宽松政策炒作暂

告一段落，

COMEX12

月黄金在

1774

美元附近

强势整理。

美元指数在

78.6

点附近获得弱支撑后反弹，

牵制金价上涨。 不过， 随着日本加入欧美央行新

一轮量化宽松阵营， 金价涨势再起。 后市

COMEX12

月金价有望上攻

1800

美元，

AU1212

将上攻

368.78

元

/

克的强阻力。

周三， 上海白银期货高开高走， 大幅增仓

21680

手， 主力合约

AG1212

报收于

7435

元

/

千

克， 涨

2.52%

。 美国

9

月

NAHB

房价指数为

40.0

， 高于预期， 创下

6

年以来的最高水平。 美

国房地产复苏势头良好， 刺激白银上涨。

日本中央银行

19

日决定进一步追加货币宽

松措施， 将用于购入资产的基金规模扩大

10

万

亿日元。 日本央行新增量化宽松， 进一步刺激白

银价格上涨。 后市白银期货将震荡上行，

COMEX12

月白银有望冲击

35

美元和

37.54

美元

的强阻力。

周三， 螺纹钢期货小幅高开后， 震荡上行，

大幅增仓

129004

手， 主力合约

RB1301

报收于

3638

元

/

吨， 上涨

1.90%

。 国内推出近万亿的基

建项目， 是近日螺纹钢期货弱势反弹的主要推

动力。

近日， 螺纹钢社会库存有所下降， 需求有所

释放； 同时， 上游铁矿石和焦炭价格回升， 在一

定程度上支撑螺纹钢价格。 后市螺纹钢

RB1301

将继续冲击

3733

元

/

吨附近的较强阻力， 该价位

附近是前期密集成交区， 上行阻力较大， 多单谨

慎持有。 （海通期货）

沪金：小幅上行 沪银：强劲上涨 螺纹钢：增仓反弹

大商所助力企业

搭建期货交易团队

证券时报记者 魏书光

针对企业缺乏相应的期货交易

团队和人才的现状， 大连商品交易

所近期特别策划并组织了针对上市

品种相关重点企业的现场培训。 大

连商品交易所期货学院首期企业期

货交易团队培训班

9

月

14

日已经顺

利结业。

据了解， 本次培训历时

14

天，

来自山西焦煤集团、 河南平煤集团、

双胞胎集团、 唐人神集团等

20

家煤

炭、 农产品、 化工等大型现货企业

以及公募基金公司的

27

名学员参加

了本次培训。

培训内容分四部分， 一是企业

的风险管理理念及交易原则， 二是

企业交易团队的构建方法、 管理方

式及风控流程， 三是企业如何建立

研究体系及风控体系， 四是实盘操

作技巧。 培训邀请了具有丰富操作

经验的现货企业套保专家以及期货

操作培训专家为学员授课。

培训的特点在于除专家授课外，

还特别通过模拟交易系统对学员进

行交易训练， 由专家采用教练模

式对学员进行逐位跟踪， 力求让学

员在

14

天的现场培训中尽快建立起

符合现货企业特点的套保交易原则

框架。

多位参加培训的学员表示， 本

次培训对企业最大的价值在于学会

了如何构建交易团队， 以及如何发

挥团队的优势来利用期货管理好企

业风险， 对促进企业利用金融工具

优化经营模式将起到推动作用。
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去库存化加快

棕榈油缓步上行

陈燕

受美联储推出第三轮量化宽松政策

（

QE3

） 推动， 大宗商品整体上涨。 最新的美

农供需报告显示本年度油脂油料供需偏紧已成

定局， 廉价优势将导致市场对豆油需求转移至

棕榈油， 其价值洼地或将显现。 整体来看， 豆

棕价差仍无法在短期内回归， 或将再次扩大。

宏观方面， 尽管欧洲及美国相继推出了经

济刺激计划， 但市场依然担忧其经济成长。 最

新的分析师调查显示，

2012

年中国经济增速

可能降至

8%

之下。 市场信心不足也将打压对

大宗商品的消费需求。

产量方面，

9

月

10

日马来西亚棕榈油局

（

MPOB

） 公布了最新的棕榈油月度供需数据，

8

月马来棕榈油产量为

166.3

万吨， 环比降

1.7%

。 从树龄结构方面来看， 马来西亚、 印尼

棕榈油未来几年内供应较为充足。 棕榈油产量

高峰将在

9

月、

10

月到来， 届时单月产量可能

创出新高， 对市场造成一定的压力。

马来西亚棕榈油局公布最新的数据显示，

该国

8

月底棕榈油库存为

212

万吨， 环比增

5.8%

， 高于市场预期。 但棕榈油价格相对豆油

的低廉性价比， 后期棕榈油出口旺盛有望缓解

产量和库存压力。

面对高库存的压力， 马来西亚和印度尼西

亚通过降税等激励措施鼓励出口， 出口量增长

比较明显。 船运调查机构

SGS

周二表示，

9

月

1

日

-15

日马来西亚棕榈油出口较上月同期增

加

12.3%

， 至

66.09

万吨。

尽管供应国对高库存已采取激励措施， 进

口国却在进行去库存化。 今年国内棕榈油消费

低迷， 去库存化程度缓慢进行。 库存已由原先

的

90

万吨逐步减少至目前

64

万吨的水平。 目

前贸易商进口节奏仍相对缓慢，

9

月进口量亦

将维持低位。 随着中国双节临近， 油脂市场回

暖， 受中秋国庆双节的需求提振， 终端小包装

市场销量上升， 库存周转加快， 提振棕榈油消

费， 国内棕榈油去库存化进程有望加快。

综上， 基本面的改善预期将支撑棕榈油价

格进一步上涨。 （作者系金元期货分析师）

央行竞相印钞 资金拥抱黄金

证券时报记者 魏书光

日本中央银行昨日决定进一

步追加货币宽松措施， 将用于购

入资产的基金规模扩大

10

万亿日

元 （约合

1264

亿美元）。 这是今

年

4

月份以来日本央行再推货币

宽松措施。 受此消息影响， 国际

黄金价格再创反弹新高 ， 突破

1780

美元

/

盎司。

受美国第三轮量化宽松政策

（

QE3

） 的刺激， 国际金价上周飙

涨

2%

至每盎司

1770

美元上方，

创下近

6

个月收盘新高， 并且连续

4

周上涨。 仅仅用了两周时间， 国

内金价便从每克

340

多元蹿升至了

360

元。

显然， 从最近黄金的走势来

看， 多头强势格局较为明显， 黄金

交易所上市基金 （

ETF

） 的仓位也

持续增加， 整体资金表现出利好

的追捧状态。 黄金

ETF

数据显示，

SPDR Gold Trust9

月

17

日黄金持

仓加仓

9.05

吨， 最新持仓显示为

1301.48

吨。

与此同时， 中国实物金需求同

样有显著上升的迹象。 截至上周

五， 上海黄金交易所成交量上升逾

30%

， 并达到了

8

月中旬以来最高

水平， 超过年和月平均水平。 而内

地

7

月从我国香港进口黄金

75.84

吨， 增量很大。

国际市场上， 从美国商品期货

交易委员会 （

CFTC

） 持仓结构来

看， 非商业多头持仓数量近期明显

上升， 近

3

周分别增加

9345

手、

23900

手和

10265

手， 持仓数量占

比升至

46.1%

， 国际资金做多黄金

的意图明显。

“短期来看， 随着

QE3

的落

地， 量化宽松政策将加剧市场的通

货膨胀预期， 黄金亦将迎来 ‘大幅

上涨期’， 国际黄金价格跨入 ‘千

八’ 时代已指日可待。” 金顶集团

总裁李珩迪表示， 长期来看， 国际

信用体系将持续动荡， 以欧元和美

元为代表的国际信用货币难逃贬值

命运， 作为其对立面的黄金价格必

定上涨。 资产储备调整潮和旺盛的

投资需求也将持续推高金价。

李珩迪提出， 黄金不同于其他

大宗商品， 价格的上涨空间不受约

束。 更不会像原油和铜那样， 因价

格上涨太多使得原材料需求商无利

润可图， 打压消费需求， 从而压垮

全球经济。 可以说， 黄金的上涨不

会伤害生产者和消费者， 也不会伤

害一国经济。

另一方面， 黄金作为储备资产及

信心保证， 其上涨会遇到历史获利盘

的回吐压力。 由于

10

年前

300

美元

/

盎司的黄金并没有如

10

年以前

20

美

元

/

桶的原油那样被消耗掉， 所以每

一轮的上涨后都会由于获利盘的抛售

而需要一定时间的休整。 因此， “投

资黄金永远有机会， 每一次的回调都

是买入良机。”

据了解， 目前国际市场几乎所有

大型投资银行部门， 都已经上调了对

于黄金未来价格的预期。 美银美林在

最新公布的研究报告中表示， 预计黄

金在

2014

年底攀升至

2400

美元 。

“鉴于

QE3

开放式的本质， 金价的上

行压力应维持到就业足够强劲， 政策

才会改变。 我们的观点来看， 这不太

可能在

2014

年底前发生。”
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QE3

对豆粕影响小于工业品

自

2011

年底至今， 国内豆粕价格走势可

谓 “疯狂”。 以大商所豆粕

1301

合约为例， 其

价格从去年

12

月中旬的

2659

元

/

吨稳步上涨

至今年

9

月初的

4369

元

/

吨。 就在大家都已习

惯这样的牛市演绎时，

9

月

17

日与

18

日豆粕

却连续两日暴跌。 那么， 豆粕疯狂的背后有怎

样的事实支撑， 未来的趋势又将如何？ 就网友

关心的这些问题，

9

月

19

日上午

10

点， 五矿

期货高级分析师李燕玲从基本面供需与产业角

度与大家展开深入的讨论。

网友提问： 周二芝加哥期货交易所

（

CBOT

） 大豆突然跌停， 此次大跌是否意味着

以大豆为龙头的农产品牛市终结呢？

李燕玲： 我并不这么看， 在南美大豆明年

大量上市之前， 全球大豆供应是短缺的。 另外

冬季、 春节国内需求会保持较高水平， 后期很

可能还有对美国大豆的需求炒作、 南美大豆的

天气炒作等等。

网友提问： 能否详解下豆粕价格运行周期

的一些规律？

李燕玲： 豆粕价格运行规律要结合供应和

需求两方面考虑， 供应主要看美国、 南美大豆

的收获上市时间， 需求主要看国内饲养业的淡

旺季。 一般而言， 第三、 四季度粕价会逐渐走

高， 平均价格高于上半年。

网友提问： 参与豆粕期货的主力机构到底

有哪些？

李燕玲： 椐据我对豆粕持仓的长期跟踪，

持仓排名长期靠前的几个机构是中粮期货、 国

投中谷、 万达期货、 永安、 光大期货， 其中中

粮、 国投中谷、 万达期货属于现货系， 以往一

般是净空持仓， 但今年中粮、 国投中谷也转成

较大的净多头， 万达还是保持净空仓位； 永安

是浙系资金代表， 光大期货是证券背景， 但也

有不少现货企业在永安、 光大做套保， 今年也

主要是净多持仓。

网友提问： 美联储第三轮量化宽松

（

QE3

） 的重大利好没有使美豆价格出现上涨，

相反疲态尽显， 是不是说明豆粕做空的时机到

来了呢？

李燕玲：

QE3

推出后， 商品指数跳高之后

大幅下跌。 宏观面与基本面供求对农产品的影

响应综合考虑孰轻孰重。 现在看， 豆粕经历了

大半年牛市后，

QE3

的短期刺激不大， 资金于

是转战化工品和金属。

更多精彩内容请登录财苑社区 （

cy.stcn.

com

）

第六届期货实盘大赛落幕，无心插柳的冯成毅获重量级冠军，有心栽花的汪星敏抱憾而归

期货高手是这样“炼”成的

证券时报记者 潘玉蓉

一个月前， 汪星敏主动拜访了

冯成毅。 汪星敏冒昧拜访， 只因为

他预感到这个人身上有某些东西不

容错过。

汪星敏， 连续

3

年参加证券时

报和期货日报举办的全国期货实盘

大赛，

2010

年获轻量级组第

14

名

并获月度冠军； 初露头角的他在接

下来的另一期货实盘大赛中， 半年

时间取得

44

倍的收益并取得冠军。

2011

年获期货日报大赛轻量级组

亚军， 重量组第

6

名；

2012

年的

第六届大赛中获轻量级组第

16

名，

重量组第

17

名。

冯成毅，

2012

年摘得第六届

全国期货实盘大赛重量级冠军， 此

前没有任何参赛经验， 获奖前籍籍

无名。

汪星敏说： “我参加第六届实盘

大赛， 就是冲着重量级冠军来的。”

冯成毅说： “我本无意参加任

何比赛， 但却一不小心成了冠军，

抢了别人的风头。”

9

月

16

日， 第六届期货实盘

大赛颁奖典礼在杭州举行， 成绩背

后的故事被揭开。

行差踏错

期货生涯， 失意者十之八九。

期货界明星操盘手中， 昙花一现的

比比皆是。

汪星敏算得上是一个例外。

2010

年， 他是第四届全国期

货实盘大赛轻量级组第

14

名， 收

益率

165.17%

；

2011

年， 他在第

五届比赛获轻量级组亚军， 收益率

215.32%

， 同时指导的账户获得重

量级组第

6

名， 收益率

106%

；

2012

年， 他再次在第六届比赛中

获轻量级组第

16

名 ， 收益率

268.81%

， 同时指导的账户获得重

量级组第

17

名， 收益率

140.79%

。

连续

3

年参赛并保持上榜， 让他被

圈内熟知。

但是， 汪星敏有一个遗憾， 他

从来没有拿到过期货日报全国大赛

重量级组冠军。 根据

2012

年最新

比赛规则， 轻量级的保证金需在

5

万至

100

万之间， 重量级需

100

万

以上。 汪星敏此次参加第六届实盘

大赛目的明确， “就是冲着重量级

冠军来的”。

实盘大赛

4

月

5

日开始， 到

7

月底结束。 汪参赛的重量组账户始

权益为

102

万， 第一个月、 第二个

月、 第三个月过去了， 汪星敏成绩

斐然， 前

3

月基本上排名轻量级第

1

， 重量级排在第

2

。

美中不足的是， 重量级第

1

名

稳稳地被一个叫冯成毅的人占住。

转眼到了

6

月底， 距离比赛结

束只剩一个月。 由于冯成毅交易铜

成功率极高， 汪星敏感觉这个时候

如果继续交易铜和橡胶， 肯定是不

能战胜冯成毅， 于是决定交易当时

行情非常火爆、 机遇及风险均极大

的品种———豆粕。

2012

年

6

月以来， 豆粕期货

价格诡异地持续性上涨，

6

、

7

、

8

月主力合约

m1301

月

K

线三连阳，

累计涨幅高达

34.66%

。

“没想到豆粕的头这么难摸。”

几回合下来， 汪星敏重量级账户从

500

万缩水至

250

万， 遗憾地止损

出局。 虽然最后

2

周汪星敏仍极力

希望扭转败局， 但冯成毅收官阶段

的表现， 最终宣告了冠军的诞生。

汪星敏另一个轻量级账户的操

作与重量组基本保持一致， 在大幅

的回撤中损失了大部分利润， 不仅

从久居榜首的位置上跌下来， 也失

去了争取前

3

名的机会。 最后， 重

量组以

140%

的收益名列第

17

名；

轻量组

268%

的收益获第

16

名。

两次在市场试错的经历， 让汪

星敏反思和迷惘， 更有了想找冯成

毅谈一谈的念头。 “到第三个月的

时候， 我就发现和冯成毅存在差

距。” 他在接受证券时报记者采访

的时候说， “也感谢冯给我提供了

一个学习的机会。”

无心插柳

对于汪星敏为了夺冠所做出的

种种设计， 冯成毅毫不知情。 他来

参加大赛， 实属 “无心插柳”。

“参与比赛是个很偶然的机

会， 导演请我客串一把， 只是让

我演个有两句台词的配角， 但我

不小心抢了别人的风头， 演成了

主角。” 大赛结束时， 冯成毅凭借

单一品种铜收益率达到

1003.42%

，

成为冠军。

面庞古铜色， 身着黑

T

恤的

冯成毅， 面对大家的关注颇有些不

适应， 但是在回答问题的时候， 却

立刻释放出自己在期货中领悟到的

机锋。

“我性格不善于交际， 喜欢简简

单单的生活， 我觉得期货是一个非常

孤独的职业， 它一定不是一个由群体

完成的职业。”

冯成毅在大赛中浮亏最大的一

天， 发生在

6

月

4

日。

6

月

1

日冯成

毅持有满仓多单过夜，

2

日早上， 沪

铜突然出现跳空低开， 全天下跌超过

1500

元。

“在跌幅如此之大的情况下， 你

为何不止损？” 对于这一问题， 冯成

毅回答是， “总体上铜依然处于震荡

的交易区间， 况且那天并不是铜本身

出现了大的利空方向， 而是品种之间

的互动， 导致铜走出了超出它正常合

理波动的范围， 我认为这只是外界的

一个杂音。”

“万一亏损太大怎么办？”

“你们只看到我满仓， 没有看到

我背后的风险基金。” 冯透露， 如果

他的初始资金是

1000

万， 在赚到

1100

万的时候他会提走

100

万作为

风险基金， 这样的操作使他有更充分

的风险承受能力。

“铜痴”冯成毅

9

月

16

日， 冯成毅在台上用简

短的发言向自己研究了

20

年的铜事

业 “告白”。

“很多人问我， 为什么

20

年来

只做单一的品种， 你应该分散投资，

鸡蛋不能放在一个篮子里。 我觉得

铜对我来说就像我的妻子， 你想如

果跟她白头偕老， 必须要懂她、 理

解她、 爱护她， 了解她的脾气。 期

货市场上各品种的诱惑很多， 资金相

互关联， 如果我既想和结发妻子白头

到老， 又不能抵制诱惑， 到最后可能

一无所有。”

据相关人士介绍，

1993

年入行

的冯成毅异常刻苦 ， 每日除了看

沪铜 ， 还会盯到凌晨外盘收市，

关注汇率波动、 全球市场的走势，

觉察其他品种的变化。 正如他认

为， 资金之间是相互关联的。

20

年

来起早贪黑 “扎马步”， 形成了今日

的盘感。

1997

年赚到第一桶金的冯成毅，

在 “春风得意马蹄疾” 之后旋即跌

入人生最大的谷底， 千万资金所剩

无几。 此次教训让他完成了人生的

蜕变。

“以前我会觉得资金应该全部被

利用， 否则是浪费， 但现在截然不同

了。

20

年前成名对我来说可能是一

个诱惑， 但现在的我已经不需要向谁

证明自己。” 冯成毅说。

“我们有很多相似处， 也有很多

不同的地方。” 汪星敏告诉证券时报

记者， 和冯会面之后， 他感受到了冯

成毅对于铜和期货的境界， 无疑是超

过自己的。

据记者观察， 二人皆擅长日内交

易， 下单精准、 操作 “短平快”； 二

人均在行业浸泡多年， 在以往的交

易中积累了足够的信心。 不同之处

则是， 汪外向， 遇到感兴趣的人会主

动交流切磋； 冯隐遁， 是一个孤独的

行者， 认为期货不是一个皆大欢喜的

行业。

另外， 两个人的风格也很不一

样。 在讨论环节中， 冯说了三次以上

自己不会 “豪赌一把”， 而汪在分享

自己失败经验的时候， 两次用了 “来

把大的”。

虽然没有获得冠军， 但汪星敏

并没有遗憾。

“不参加这次活动， 我就不可能

认识冯成毅。” 汪星敏坦言目前操

作一个账户时， 也建立了风险储

备金， 这招便是从冯成毅那里学

的。 在

9

月

16

日的实盘大赛论坛

上， 冯与汪多次低头私语， 宛若老

朋友。

期货市场尽管充满失落， 但永远

不缺惊喜。 成败与得失， 多元与交

融， 正是期货的魅力。

张常春

/

制图第六届期货实盘大赛两大高手


