
周二国际油价在电子盘再度跌破
82

美元
，

并于午后止跌反
弹

。

受此影响
，

周二沪燃油低开
，

收盘
1 005

合约报
4658

元
，

下跌
39

元
。

国内现货市场
，

华东
、

华南地区的资源紧张局面依旧
，

并且
出现囤油的迹象

，

业者普遍报价高位坚挺
，

但是需求依然趋于清
淡

。

预计后期利多因素较多
，

但是将以震荡整理为主
，

操作上以轻
仓规避风险为佳

。

周二连豆维持震荡走势
，

短期走势缺乏方向
。

不过
，

豆类市
场资金回流

，

主力合约均有所增仓
，

意味着市场人气有所恢复
。

豆类市场三个品种仍要分别看待
，

大豆价格如果大幅回调则是
买入机会

。

国家准备抛储进口大豆
，

均增加下游市场压力
。

不
过

，

影响走势更为重要的因素在于资金
，

建议密切关注资金面
的变化

。

昨日能源化工品种走势有所分化
，

P T A

表现强势
，

P T A

主力
合约

1 003

上涨
62

点
，

涨幅
0.7 5%

，

报
8320

元
/

吨
。

P T A

现货市场
价格保持坚挺

，

内盘价格稳定在
8000

元
/

吨
。

当前国内商品市场
仍是金融属性主导的环境

。

尽管下游聚酯产品普遍呈现亏损态
势

，

但是成本支撑仍旧支撑
P T A

价格
。

P T A

仍保持震荡向上的态
势

，

多单可继续持有
。

（新湖期货）
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郑麦强势格局逐步显现
格林期货

韩保国

����元旦前后， 国内农产品市场掀

起了一波小的消费高峰， 小麦现货

市场也出现了火热的供销状况，后

期小麦价格在中央一号文件预期的

支撑下， 将继续保持平稳偏强的整

体态势。

中、美经济数据持续向好，带动

商品市场需求。最新公布的数据均显

示，中、美经济在去年 12月份延续了

此前的良好势头， 经济复苏形势良

好。 中国物流与采购联合会日前公

布，2009 年 12 月， 中国制造业采购

经理指数(PM I)为 56.6% ，比上月上升

1.4个百分点，连续 10 个月位于 50%

的景气临界点以上。美国劳工部公布

的报告显示， 经季节性因素调整后，

截至 12 月 26 日当周首次申请失业

救济人数下降 22,000 人至 432000

人，该数据不仅好于市场预期，而且

创下 2008 年 7 月 19 日以来的最低

水平。 当天，世界大型企业联合会公

布的报告显示，由于就业市场下滑局

面得到改善， 美国 12月份消费信心

指数上涨幅度也超过市场预期，统计

显示美国民众对未来 6 个月经济形

势的信心已经达到本次经济危机以

来的最高值。

国内政策支持小麦价格缓慢走

高。进入 2010年中央领导层在不同场

合多次提出，扶植农业生产提高农民

收入，传统的中央一号文件仍会将农

业问题作为中央工作的主要问题之

一。 中央的政策支持对国内农产品价

格构成了强有力的支撑，从政策面我

们不难看出，政府希望国内农产品价

格尤其是关系国计民生的大宗商品

价格继续呈现缓慢的走高行情。

国际小麦价格继续保持震荡行

情。国际农产品市场近期虽然整体走

势偏弱，但是国际小麦价格略强于其

他大宗商品，国际小麦价格以震荡走

高为主基调。通过分析国际小麦市场

信息，笔者认为，目前国际上关于小

麦的几乎所有利空信息，在市场上已

经得到了充分消化，国际小麦价格已

经接近成本价格，当前的国际小麦价

格已经失去了继续杀跌的空间。

总体来看，近期国内郑麦期价受

到国家政策面信息的影响走出明显

的冲高行情， 形态上开始逐步转强。

从盘面上看，目前市场资金已经开始

明显关注 w s1009合约， 该合约近期

呈现出价升量增态势，持仓量三天增

加近 1万手，显示市场多头增量资金

介入积极。 从技术上看，郑强麦 1009

合约日 K 线图形显示， 期价步入上

升趋势行情之中， 近期期价创出新

高，上攻势头开始明显增强。此外，周

边农产品品种中，与小麦相关性极强

的大连玉米，其期货价格近期创出了

历史新高， 受比价关系的影响拉动，

小麦价格转入强势格局应是迟早的

问题。因此，笔者认为，郑麦期价短期

内应还有冲高能量。

燃料油
：

低开整理 连豆
：

震荡整理
P T A

：

低开高走

钢厂提价预期再现期钢企稳反弹
证券时报记者

游 石

本报讯 近日， 国内某大型钢厂

要大幅提价的消息不胫而走， 如获印

证，将强化市场对成本增加的预期，价

格重心或逐步上移。 但专家也提醒注

意风险， 由于钢厂原材料现金采购成

本和出厂价倒挂， 又出现出厂价与市

场价倒挂的现象。

有贸易商透露， 该钢厂通过内部

系统告知， 推迟本应于昨日公布的

2

月份钢材产品出厂价政策。业内传言，

由于原材料成本飙升， 铁矿石谈判陷

入僵局，本次调整针对所有品种，不含

税价格要提高

200-300

元， 消息或于

周四、周五正式公布。

据了解，作为钢铁业龙头之一，该

厂价格一直被视为市场风向标。 在上

月

10

日，率先公布“取消优惠、大幅提

价” 的政策后，带动其他钢厂跟风涨

价，市场上热卷、螺纹钢等品种大幅反

弹，其中上海螺纹钢期货从每吨

4250

元上涨到上周最高的

4650

元，涨幅接

近

10%

。 不过，该钢厂提价也招致业

界质疑， 认为在钢材库存居高不下的

情况下， 龙头企业不应对外传递不利

于铁矿石谈判的信号。

“钢厂涨价也是没有办法， 铁矿

石、焦炭这些成本涨得太快了，原材料

现金采购成本和出厂价实际是倒挂

的。 ”巨马金属负责人钟先生说。现货

铁矿石价格从去年

65

美元， 连续上

涨

4

个月到现在

130

美元， 涨了

100%

；长协合同涨

30%

，但

2008

年中

国企业有大量违单，对方见现货价格

涨得好，有可能不会认可执行；印度

方面，刚刚上调

5%

铁矿石出口关税，

这部分成本通过现矿贸易，转移到中

国买家身上。 另外，由于需求大增，运

输不畅，我国焦炭也由净出口变净进

口， 价格半个月时间从

1500

元涨到

2000

元。

产销成本倒挂促使钢厂纷纷调

价。据西本新干线监测数据显示，上周

我国共有

43

家螺纹钢和线材生产企

业上调了出厂价格。

“静态来看，进口新矿是赔钱的，

动态来看， 钢厂一般用

2

个月前的低

价库存原料，却利润丰厚。大家满负荷

生产又轮番抬价， 形成对原料市场新

增需求，如此循环，产品和成本相互推

动上涨。 ”钟先生说。

与原材料市场火热状况不同，钢

材市场因冬季需求疲软， 现货价格与

出厂价形成另一“倒挂”。

1

月

11

日，

沙钢出台

1

月中旬部分产品价格政

策，上调直径

6.5

毫米

Q235

高线出厂

价

100

元

/

吨，至

4050

元

/

吨，螺纹钢价

格上调

80

元

/

吨，

46-25

毫米

HRB400

螺纹钢

3980

元

/

吨。 上周现货市场，国

内主要市场优质品二级螺纹钢

25mm

平均价位在

3935

元

/

吨，

6.5mm

高线

平均价位在

3969

元

/

吨。

西本新干线信息总监盛志诚表示，

目前基本面实际并不支持钢价大幅上

涨。供应上，钢厂没有减产，生产杂乱无

章；需求上，建材市场正处淡季，板材需

求虽有恢复， 但以消化前期库存为主。

目前钢价上涨，实际是在资金链宽裕的

情况下，原料市场炒作的结果，市场各

方应保持清醒，注意风险。

昨日， 上海螺纹钢期货主力合约

微涨

0.18%

，报

4510

元

/

吨。

基金持续减仓

金价面临调整压力

新年伊始国际金价从
1 1 00

美元附近走出
一波反弹行情

，

很多投资者认为金价可能会再
创历史新高

，

但笔者认为此次反弹行情随时可
能结束

，

因美元走弱和原油走强的基础尚不牢
固

，

近几周
CF T C

和黄金
E T F

基金持仓的持续减
少也给金价带来调整压力

，

预计黄金短期仍将
维持震荡整理的格局

。

美国经济数据的好转将推动美元继续反
弹

。

近期美元走弱推动黄金反弹至
1 1 50

美元
/

盎司附近
，

因美国
1 2

月非农就业数据意外下
滑

，

且美联储
1 2

月会议记录显示其在未来较
长一段时间内仍将维持近零利率

，

交易商借机
对美元过去一个月的涨幅进行获利了结

。

但美
元下跌空间不大

，

且有可能很快出现反弹
，

因美
国一系列经济数据显示楼市和消费者信心数据
正在持续好转

，

工业订单和制造业数据也出现
较大反弹

，

美国
PPI

和
CPI

的迅速回升正在增
加美联储提前加息的预期

。

美国长期国债收益
率面临的上行压力也为美元指数提供支撑

，

美
国

1 0

年期国债收益率近期已攀升至五个月来
的最高水平

（

3.84%

） ，

因美国经济数据的持续
好转巩固了经济复苏的期望

。

欧元区和日本的经济复苏前景不如美国
，

这对美元形成支撑
。

希腊
、

西班牙等成员国受债
务危机影响已被下调主权评级

，

这令欧元和欧
元区经济前景承压

，

德国经济研究所
（

简称
I -

f o

）

近期表示
，

欧元区投资状况的疲弱很可能会
限制经济增长前景

，

因财政刺激方案带来的影
响正日益消退

，

2009

年欧元区
GDP

将萎缩
3.9%

。

日本新任财务大臣近期也表示希望日元进一步
走软

，

因日本政府债务庞大且经济持续低迷
，

日
元贬值将有助于拉动出口和刺激经济

。

基金持仓的持续下滑预示黄金面临回调压
力

。

近期铂金和钯金的大幅上涨带动金价上行
，

因上周五英国基金公司
E T F � Se cu r i t i e s� L t d

在
纽约交易所推出首个实物铂金和钯金交易型指
数基金

，

其交易量巨大并推动贵金属
（

包括黄
金

）

的投资需求
。

值得引起关注的是
，

该白金
E T F

基金的上市对黄金的投资需求影响有限
，

而全球最大黄金
E T F

基金
SPDR

的持有量在最
近几周则出现连续下滑

，

上周更是减少
1 4

吨至
1 1 1 9

吨
，

这显示出投资者投资黄金的热情正有
所减退

。

此外
，

美国
CF T C

的黄金持仓报告显示
，

基金净多持仓量已经连续三周出现下滑
，

上周
基金空头的大幅增加显示已有机构逢高沽空

。

原油价格上涨引发经济复苏忧虑
，

取暖油需
求有望恢复正常

，

油价也面临回调需要
。

美国天
气在近期出现严寒后推升取暖油的需求

，

并带动
油价攀升至

84

美元
/

桶的高位
。

但全美气象服务
(NWS)

称
，

预计本周美国取暖需求恢复至正常水
平

，

这将使得市场多头进行获利了结并打压油
价

。

而美国原油库存的不断增加也利空油价
。

油
价升至

80

美元后
，

对全球经济复苏也将形成较
大压力

，

消费需求的忧虑将促进油价出现回落
。

综上
，

美元难以持续走弱
，

基金持仓的持续
下滑和原油价格的未来回调将促使黄金价格面
临调整压力

。 （

长城伟业期货
黄 伟

）

铜价重返危机前水平库存压力加大
证券时报记者

李 哲

� � � � 在经过一年多的上涨之后，铜

价正在重返金融危机前水平。 截至

昨日，

LME

铜价报

7500

美元

/

吨左

右，国内铜报

61000

元

/

吨左右。 不

过，铜价的快速上涨，以及库存不断

上升， 引发市场对于后期上涨空间

的担忧。

周二，国内期铜出现震荡，轻微

下跌， 但期价仍维持在

61000

元

/

吨

左右。 中信建投期货分析师杨军表

示，从去年下半年开始，影响金属市

场最重要的因素已经不再是供需，而

是资金。此番对于中国央行可能收紧

货币政策的预期将对铜价构成长期

压制，沪铜主力合约上周已经探明了

近期的高点，而且在

63000

元附近形

成顶部的可能性也很大。

南华期货分析师张一伟认为，中

国宏观经济政策将决定铜价走势的

高度。 此前，银监会公开市场上周四

发行的三个月期央票利率意外上升，

为自去年

8

月以来首次上调，引发市

场对新一轮紧缩政策或启动的忧虑。

统计显示，我国

2009

年

12

月进

口未锻造铜及铜材

36.9

万吨， 高于

11

月的

29

万吨，全年进口为

429

万

吨，同比增加

62.7%

；我国去年进口

未锻造的铝及铝材

232.1

万吨，同比

增加

164.1%

，进口氧化铝

514

万吨，

同比增加

12.1%

。 这表明国内对于金

属品种的需求增大。

虽然中国需求仍然强劲，但是中

国以外地区的基本面依然疲弱。

LME

铜库存周二增加

1975

吨， 至去年

3

月以来最高的

51.7

万吨。 居高不下

的金属库存，使得市场对于后期铜价

能否继续上涨抱有怀疑态度。

全球第一大铜生产国———智利

的矿业部长

Santiago Gonzalez

日前

预计，全球铜价将出现一次“重要的”

下调修正，因高企的金属库存持续攀

升。他表示，“我们担心库存水平正进

一步攀高。目前库存大约

70

万吨，而

价格依然居高不下。这意味着我们将

看到市场将出现一次剧烈波动，铜价

将下滑。 ”

Gonzalez

称，智利正在密切监控

价格与库存之间的不一致性，他认为

这是过去

20

年内出现的最为不一致

的现象。全球最大的铜生产商———智

利国有铜公司（

Codelco

）

2009

年的铜

产量将创下逾

170

万吨纪录高位，并

且今年将持续这一上升趋势，发出了

全球供应充裕的信号。

L B M A

公布年度预测
今年金价低于

1 200

美元
本报讯 英国金银业协会（LB-

M A）调查报告收集了共 28 名银行家

和交易商的意见，并对他们对金、银和

钯在 2010年的最高价、最低价和平均

价格预期进行了统计。调查结果显示，

他们对今年黄金均价预估低于 1200

美元 /盎司。

在所有接受调查的人员中， 法国

兴业银行分析师大卫·威尔森对 2010

年的黄金均价预测是最高的，达 1,388

美元 /盎司。 他还表示， 最早也要到

2014年，黄金均价才有可能超过 1300

美元 /盎司。

他认为， 金价将会更进一步走强，

并不仅仅因为美元的走软，还因为市场

对通胀的忧虑以及对财政问题的担忧。

同时,各国央行仍继续将资产多样化。

从整个贵金属市场来说， 投资者

对黄金 ET F 基金的兴趣将是影响其

价格波动的重要因素。 去年黄金 ET F

基金的净流入也创下了纪录新高。

2009 年英国金银业协会的调查

中，黄金矿业服务有限公司(G FM S)分

析师 Philip�K lapw ijk 对黄金和银价的

预测最为准确。他预测 2010年金价在

990- 1340美元 / 盎司之间， 均价为

1172美元 /盎司。 （黄 宇）

欧佩克油价
逼近每桶

80

美元
本报讯 据欧佩克秘书处最新公

布的数据显示， 欧佩克市场监督原油

一揽子平均价上周继续上扬， 至每桶

79.44美元。

这是欧佩克周平均油价连续爬升

的第三周。 7日，欧佩克日油价还曾突

破 80 美元大关， 达到 80.19 美元，从

而使得上周欧佩克周油价和日油价双

双创出 14个月以来的新高。

分析人士认为， 近期推动油价持

续上涨的主要原因是美国受寒流袭击

和油料库存下降等短期因素。此外，伊

朗局势的动荡也给油价带来一定支

撑。这期间，虽然美元因美国经济出现

复苏迹象而走强， 但依然没有压制住

油价的抬升。

（魏曙光）

三

股指期货的主要特点有哪些？

股指期货的特点很多
，

以下四个特点需要
特别关注

。

（

1

）

股指期货采用保证金交易制度
。

保证金交易制度具有一定的杠杆性
，

投资
者不需要支付合约价值的全额资金

，

只需要支
付一定比例的保证金就可以交易

。

保证金制度
的杠杆效应在放大收益的同时也成倍地放大风
险

，

在发生极端行情时
，

投资者的亏损额甚至有
可能超过所投入的本金

。

（

2

）

股指期货采用当日无负债结算制度
。

在当日无负债结算制度下
，

期货公司在每
交易日收市后都要对投资者的交易及持仓情况
按当日结算价进行结算

，

计算盈亏及相关费用
，

并实际进行划转
。

当日结算后保证金不足的投
资者必须及时采取相关措施以达到保证金要
求

，

以避免被强行平仓
。

（

3

）

股指期货合约有到期日
。

每个股指期货合约都有到期日
，

不能无限
期持有

。

投资者要么在合约到期前平仓
，

要么在
合约到期时现金交割

。

（

4

）

股指期货的交易对象是标准化的期货
合约

。

股指期货交易的对象不是股票价格指数
，

而是
（

以股票价格指数为基础资产的
）

标准化的
股指期货合约

。

在标准化的股指期货合约中
，

除
了合约价格以外

，

包括标的资产
、

合约月份
、

交
易时间等其它要素都是事先由交易所固定好
的

。

需要提醒的是
，

合约价格是该合约到期日的
远期价格

，

而非交易时点的即期价格
。

（

由中金所供稿
）

（

本专栏内容仅供参考
，

不作为投资依据
；

涉及业务规则的内容
，

请以正式规则为准
。 ）


