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郑商所修改

3

个品种合约

证券时报记者 魏曙光

郑州商品交易所昨日发出通知称， 菜油、

早籼稻、 强麦期货合约的修改已获中国证监会

批准， 其相关业务细则已在郑州商品交易所第

五届理事会

2012

年第

5

次会议审议通过， 现

予以发布实施。

据悉， 修改后， 菜油期货合约交易代码由

RO

改为

OI

， 早籼稻期货合约交易代码由

ER

改为

RI

， 强麦期货合约交易代码由

WS

改为

WH

。 菜油、 早籼稻、 强麦新合约自

2013

年

7

月合约开始实行， 即自

OI307

、

RI307

和

WH307

合约开始执行新的菜油、 早籼稻、 强

麦期货合约和新修改的业务细则。

据介绍， 主要修改内容包括： 菜油质量标

准由所标改为国标， 早籼稻的涨跌停板幅度

由

±3％

扩大至

±4％

， 标准仓单管理办法中删掉

了 “到期注销的上生产年度产早籼稻标准仓

单， 经检验符合交割有关规定的， 可以重新申

请注册。 到期注销的非上生产年度产早籼稻标

准仓单， 不允许注册。” 等。

此外， 为进一步促进市场功能发挥， 活跃

近期月份， 郑商所品种自甲醇后， 交割月前一

个月上旬所有品种保证金标准改为与一般月份

保持一致。 对于强麦本次修改内容与年初修改

内容之间的关系， 郑州商品交易所有关负责人

表示， 本次强麦合约及细则修改是在年初公布

的修改基础上进行的， 除了合约交易单位由

50

吨降为

20

吨外， 以及由此带来的持仓限制

数值的变化外， 其他均执行年初的规定。

行情点评

Daily Report

� � � �隔夜美豆类继续冲高， 主要由于美国中西部高温少雨的天

气导致市场对于美豆单产的担忧不断升温。 从量能看， 资金仍

有流入美豆类市场的迹象， 短期美豆

11

月仍将维持偏强势头。

目前市场关注焦点在美国农业部

7

月份的供需报告。 连豆类周

二走势分化， 豆粕继续大幅上涨而豆油和连豆冲高回落。 需求

预期向好和资金的不断入场是推动豆粕不断走强的主要因素，

周二

1

月合约增仓

7

万余手， 且技术上仍处上行通道中， 短期

或继续保持强势。

周二沪铜主力

1210

合约小幅低开后震荡上行， 受阻

60

日

均线， 尾盘快速跳水， 收盘下跌

0.18%

或

100

元

/

吨。 目前，

欧债问题仍然困扰市场， 同时国内通胀大幅回落也引发市场对

未来经济萎缩的担忧， 铜价虽然摆脱了

5

月以来的下行通道，

但反弹动能在近期开始减弱。 现货方面国内库存开始上升， 但

在消费淡季下游采购意愿并不强烈， 现货疲弱对铜价压制也较

大。 预计沪铜短期内将会震荡偏弱， 下一步将考验

54200

元一

线支撑位。

周二， 沪胶呈现冲高回落走势行情， 收盘前一小时减仓下

行， 最终报收

23840

元。 受对宏观经济的担忧， 日胶近期出现持

续回调， 周二盘中期价亦不断走弱。 整体来看， 国内外经济运行

疲软仍然是天胶下行的风险因素， 加上橡胶下游消费情况并未有

较大起色， 天胶走势难言乐观。 周二天胶收长上影线的

K

线， 并

且未突破

24300

元一线压力位， 料后市将出现回调， 空单可适量

入场。

（招商期货）

豆粕：继续逞强

沪铜：动能减弱 沪胶：冲高回落
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焦煤的质量标准与检验

1986

年

1

月， 我国制定中国煤炭分类标

准

GB 5751-1986

， 利用煤的煤化程度将煤划

分为褐煤、 烟煤和无烟煤。 褐煤与烟煤的分

类， 以及褐煤中小类的划分采用透光率和恒湿

无灰基高位发热量为主要指标。 烟煤类别的划

分主要使用表征烟煤煤化程度的参数和表征烟

煤黏结性的参数， 其中表征煤化程度的参数采

用干燥无灰基挥发分作为指标， 表征黏结性的

参数采用黏结指数、 胶质层最大厚度 （或奥亚

膨胀度） 作为指标。 无烟煤采用干燥无灰基挥

发分和干燥无灰基氢含量作为指标划分。

烟煤的分类

类别 符号 数码

分类指标

Ｖ

ｒ

，

％ Ｇ Ｙ

，

ｍｍ ｂ

②

，

％

贫煤

ＰＭ １１ ＞１０．０－２０．０ ＜５ － －

贫瘦煤

ＰＳ １２ ＞１０．０－２０．０ ５－２０ － －

瘦煤

ＳＭ

１３

１４

＞１０．０－２０．０

＞１０．０－２０．０

＞２０－５０

＞５０－６５

－ －

焦煤

ＪＭ

１５

２４

２５

＞１０．０－２０．０

＞２０．０－２８．０

＞２０．０－２８．０

＞６５

①

＞５０－６５

＞６５

①

＜２５．０

＜２５．０

（

＜１５０

）

（

＜１５０

）

肥煤

ＦＭ

１６

２６

３６

＞１０．０－２０．０

＞２０．０－２８．０

＞２８．０－３７．０

（

＞８５

）

①

（

＞８５

）

①

（

＞８５

）

①

＞２５

＞２５

＞２５

（

＞１５０

）

（

＞１５０

）

（

＞２２０

）

１ ／ ３

焦煤

１ ／ ３ＪＭ ３５ ＞２８．０－３７．０ ＞６５

①

＜２５．０

（

＜２２０

）

气肥煤

ＱＦ ４６ ＞３７．０

（

＞８５

）

①

＞２５．０ ＞２２０

气煤

ＱＭ

３４

４３

４４

４５

＞２８．０－３７．０

＞３７．０＞３７．０

＞５０－６５

＞３５－５０

＞５０－６５

＞６５

①

＜２５．０

（

＜２２０

）

１ ／ ２

中粘

煤

１ ／

２ＺＮ

２３

３３

＞２０．０－２８．０

＞２８．０－３７．０

＞３０－５０

＞３０－５０

－ －

弱粘煤

ＲＮ

２２

３２

＞２０．０－２８．０

＞２８．０－３７．０

＞５－３０

＞５－３０

－ －

不粘煤

ＢＮ

２１

３１

＞２０．０－２８．０

＞２８．０－３７．０

＜５

＜５

－ －

长焰煤

ＣＹ

４１

４２

＞３７．０＞３７．０

＜５

＞５－３５

－ －

2009

年

6

月， 中国质检总局和国家标准

化管理委员会联合发布炼焦煤技术条件国家标

准

GB/T397-2009

， 对冶金焦用煤和铸造焦用

煤的类别、 技术要求、 测定方法以及质量检验

和验收做了规范。 该标准中规定的炼焦煤类别

包括气煤、 气肥煤、

1/3

焦煤、 肥煤、 焦煤和

瘦煤， 其中煤类的确定按照

GB/T 5751-86

进

行。 标准中使用的分类指标主要包括灰分

（

Ad

）、 全硫 （

St,d

）、 磷含量 （

Pd

）、 黏结指数

（

G

）、 全水分 （

Mt

）。

焦煤质量指标及检验。 综合

GB/T 5751-

86

和

GB/T 397-2009,

以及配煤的技术要求，

焦煤的一般质量指标包括挥发分 （

Vr

）、 黏结

指数 （

G

）、 灰分 （

Ad

）、 全硫 （

St,d

）、 磷含量

（

Pd

）、 全水分 （

Mt

）， 胶质层最大厚度 （

Y

）、

奥亚膨胀度 （

b

）、 恒湿无灰基高位发热量

（

Q-AGW GN

） 等。

对于炼焦煤的各质量指标的检验， 我国已

经制定相应的检验标准， 具体对应关系如下：

灰分： 煤的工业分析测定方法

( GB/T

212-2001)

挥发分： 煤的工业分析测定方法

(GB/T

212-2001)

黏结指数： 烟煤黏结指数测定方法 （

GB/T

5447-1997

）

胶质层厚度： 烟煤胶质层指数测定方法

（

GB/T 479-2000

）

全硫： 煤中全硫的测定方法 （

GB/T 214-

1996

）

全水分： 煤中全水分的测定方法 （

GB/T

211-2007

）

发热量： 煤发热量的测定方法 （

GB/T

213-2003

）

（焦煤基础知识系列之二）

多空顶牛 期指持仓逼近

9

万创新高

证券时报记者 沈宁

伤不起的期指还在增仓下挫。

昨日， 期指市场延续弱势， 创出本

年度反弹后新低的同时， 多空博弈

的总筹码已悄然升至近

9

万手， 刷

新上市以来新高。 在业内人士看

来， 市场围绕

2400

点一线的争夺

将异常激烈。

截至周二收盘 ， 期指主力

IF1207

合约收报

2422.6

点， 较前

日结算价下跌

8.4

点或

0.35%

； 主

力合约增仓

151

手至

58205

手， 成

交量有所下滑。 整体看， 期指总持

仓增加

1626

手至

86975

手， 创出

上市以来新纪录。 现货市场上， 沪

深

300

指数收于

2406.71

点， 下跌

9.33

点； 上证指数收报

2164.44

点， 下跌

6.37

点， 创

1

月

6

日以

来最低收盘点位。

中期研究院宋楚平表示， 股指

期货延续弱势格局， 再创本年度反

弹后新低。 很显然， 市场一如既往

地忽略了

6

月进出口数据超预期，

以及权重股估值创新低等利好影

响， 而资源、 金融类板块以及反周

期板块轮番走弱严重制压市场信

心 。 短期内股指期货市场下探

2400

点甚至更低已在所难免。

昨日早间， 中国海关公布数据

显示，

6

月国内进口同比增长

6.3%

， 增速低于市场预期。 出口

增长

11.3%

， 稍高于预期但仍低于

5

月增速。 分析人士认为，

6

月中国贸

易数据显示出需求放缓迹象， 后期市

场关注焦点将集中在即将公布的二季

度宏观经济数据， 预期较为悲观的情

况下， 使得市场信心不足。

上海中期分析师经琢成称， 周二

期指低位震荡， 尽管日内波幅收窄，

但持仓量却继续创出历史新高， 从盘

后公布的持仓数据分析， 主力多空双

方在

IF1207

合约上均有增仓， 但主

力空头仍略胜一筹 ， 此外， 次月

1208

合约的持仓量已经连续两个交

易日明显增加， 且也是主力空头增仓

比较明显。 可见， 短期期指仍将维持

技术性弱势格局。

中金所盘后持仓数据显示， 昨日

期指前

20

名多头席位合计增持多单

1368

手至

57834

手， 前

20

名空头席

位增持空单

2915

手至

71006

手， 其

中， 空头主力中证期货席位增持空单

730

手至

14271

手排名榜首。

国泰君安期货分析师胡江来表

示，

2011

年

8

月

10

日至

2012

年

7

月

10

日， 期指总持仓量经历从

31701

手至

86975

手的拉升过程， 指

数价格从

8

月

11

日

2790

点的开盘

价， 以

2012

年

7

月

1

日

2422.6

点收

盘， 伴随总持量上攻， 市场指数下行

幅度明显。 从较长时间窗口看， 总持

仓量反映一定未来走势预测。

结合宏观经济走势， 持仓量确实

是业内分析期指未来走势的重要指

标。 从近期期指市场表现看， 持仓量

呈现连续增加。 多次出现上涨持仓量

下降， 下跌持仓量增加。 这被业内解

读为空方的连续加码。

“不过我们同时也应看到， 股指

期货主力

7

月合约已保持了近

10

日

升水， 而且近月合约升水值已是

5

月

下跌以来的最大值。

2400

点或其下不

远将成为多方最关键的坚守阵地，

2400

点之下的争夺战将更为激烈。”

宋楚平指出。

经琢成也认为， 在利空出尽之后，

很可能迎来前期一系列利多消息对期

指的支撑。 因此， 中长期参与者可以

考虑在当前位置建立趋势性多单。

资金回流美元

贵金属压力渐临

赵博

5

月触底之后， 金银市场进入宽

幅震荡的格局， 其中金价震荡区间为

1526

美元

~1640

美元， 银价为

26

美

元

~29.9

美元， 毋庸置疑后市金银将

必定寻求方向突破。

在欧洲债务危机持续困扰市场、

全球新兴经济体大幅衰退的背景下，

宽松时代恐再次降临。 全球三大央行

纷纷一致放宽货币政策， 进一步确认

了全球经济放缓的事实， 引起了市场

恐慌性抛售风险资产。 同时， 经济复

苏的持续不振削弱了金银作为对冲通

胀工具的魅力。 其中最为引人注目的

当属欧洲央行宣布下调基准利率

25

个基点至历史新低。 利率决议后德拉

吉在新闻发布会上也确认了经济依

然面临下行风险。 此外， 除欧央行

之外， 英国央行将债券购买计划规

模扩大

500

亿英镑， 总体规模达到

了

3750

亿英镑； 中国央行意外降息

25

个基点。 这一系列宽松举措， 给

以欧元为首的非美货币带来了沉重的

打击。

在欧元区一片萧条之际， 美国迎

来

6

月非农数据。 根据美国劳工部数

据显示， 美国

6

月的非农人数增长

8

万， 低于市场普遍预期的

9.5

万， 但

是明显好于前值的

6.9

万， 而且美国

6

月的失业率依然维持在

8.2%

的水平

基本符合市场预期， 并没有呈现持续

恶化的势头， 再次打压了市场预期推

出第三轮量化宽松政策的可能。 其实

根据笔者之前的多次观察， 美联储若

要推出大规模的资产购买计划必须满

足以下几点：

1.

经济增速连续放缓；

2.

企业投资持续下滑；

3.

消费者支出

增速连续回落， 消费者信心持续下

降；

4.

美国新增就业岗位持续下滑，

失业率重上

9%

；

5.

美国通货膨胀率

持续走低， 经济面临陷入通缩的风

险。 在之前的两轮量化宽松政策推出

时， 上述

5

个方面指标超过一半都出

现连续

2

到

3

个季度的恶化。 而目前

从最新的数据来看美国经济并未出现

上述明显的恶化征兆， 相反， 温和复

苏的迹象较为明确。 所以在

6

月的美

联储议息会议中， 维持了扭转操作而

放弃推出第三轮量化宽松政策。

在外围经济不景气的情况下， 美

国经济则相对健康， 大量避险资金迅

速回归美元。 尽管目前的金银仍在大

区间内进行震荡， 但后市的重压将逐

渐到来， 依然不容乐观。

（作者单位： 世元金行）

钢材价格深调后升势可期

李文杰

钢铁现货行业历来具有 “金三

银四” 和 “金九银十” 的说话， 市

场总是期待每年的春季和秋季出现

一波上涨行情。 然而， 在传统的需

求旺季， 钢材价格并未出现明显上

涨， 而是出现一波可观的下跌行

情， 随后市场经历三周调整之后，

继续选择向下。

钢材供给端保持稳定， 关键

变量看需求端。 商品价格运行的根

本驱动因素， 来自基本面供给与需

求变化。 对于钢铁产品的供给端而

言， 粗钢产量通常保持稳定状态。

从逻辑角度出发， 由于钢铁冶炼过

程的特殊性， 炼钢高炉点火后， 就

不能轻易停止运行， 否则会使得炉

体受到严重损伤。

从数据实证角度来看， 金融

危机以来的中国粗钢产量出现过

三次明显减产行为， 分别是在

2008

年

7

月

~12

月、

2010

年

6

月

~9

月、

2011

年

9

月

~11

月， 其

共同的原因都是市场价格出现暴

跌。 在市场价格保持平稳运行或

者小幅下挫的情况下， 钢厂没有

明显减产动力。 在钢材供给端基

本保持稳定的情况下， 我们将关

注的焦点转向影响价格走势的需

求端。

经济面临减速， 但是高层已连

续释放积极宽松信号。 对于工业品

的需求， 我们将从自上而下的角度

进行分析。 进入二季度以来， 中国

经济增长开始出现减速苗头，

4

、

5

月份的主要宏观经济数据显示， 拉

动经济增长的 “三驾马车” 投资、

出口和消费均增长乏力。 从先行指

标发电量和制造业采购经理指数

（

PMI

） 来看， 发电量数据自二季

度开始出现下滑， 其中

4

月份发电

量扣除季节性因素外， 基本没有增

长； 汇丰中国

PMI

值在上半年持

续下滑； 其他宏观经济指标， 如工

业增加值、 进出口、 固定资产投资

等数据同比和环比增幅都有所下

降。 在宏观经济出现减速势头的背

景下， 国家出台了一系列宽松刺激

政策。

房地产施工面积增速高于螺

纹钢产量增速。 房地产行业已经

经历两年多针对需求端的调控，

调控效果已经显现， 微观层面表

现为房价出现小幅回落、 行业库

存数量处于高位、 房地产行业新

开工面积出现减速。

考虑到目前面临下行压力的

宏观经济以及地产行业对国民经

济的拉动作用， 预计未来下半年

国家可能采取 “睁一只眼、 闭一

只眼” 的态度。 比如， 近期河南

政府出现

7

折优惠政策， 国家并

未立即叫停， 其他地方政府后期

可能会效仿。

国内房地产行业的最大看点在

于刚性需求强烈， 根据新购住房目

的， 可以粗略划分为新婚住房需

求、 城市化需求以及老旧住宅拆迁

改造需求三个部分， 目前每年产生

刚性需求大约

6～7

亿平方米。 回

到房地产建设对钢材的需求层面， 我

们更加关心新开工面积和施工面积指

标， 新开工意味着未来将对钢材需求

产生增量， 施工面积意味着当下时点

正在需求的钢材。 从施工面积增速与

螺纹钢产量增速对比来看， 尽管施工

面积出现下滑， 但是仍旧远远高于螺

纹钢产量增速。

根据钢材价格历史底部的成本支

撑规律， 结合目前的原材料价格， 目

前的钢材生产成本在

3750

元

～3900

元区间， 预计钢材价格在此区间具有

强烈支撑。 考虑到逐渐宽松的宏观刺

激政策以及政策的之后效应， 我们认

为钢材价格在深度调整之后， 将会迎

来一波可观上涨行情。

（作者单位： 平安期货）

全球供应创纪录 金价新高年内无望

证券时报记者 魏曙光

随着黄金矿产的进一步增加以

及黄金回收量的上升，

2012

年的

全球黄金供应有望达到历史新高。

供应量的增加加上总体消费量的

下滑， 压制了黄金价格的上涨势

头， 有机构认为， 黄金价格的新高

将有可能推迟到

2013

年上半年才

会出现。

在中国黄金集团公司、 世界黄

金协会等主办的新闻发布会上， 汤

森路透

GFMS

发布了第

16

期中文

版 《黄金年鉴》。 汤森路透

GFMS

的首席金属分析师菲利普·克拉普

维 克 （

Philip Klapwijk

） 指 出 ，

2012

年的全球黄金供应有望达到

历史新高， 金价在今年年底前有望

轻松突破

1800

美元大关。

在需求方面， 饰品主导的黄金

制造业需求预计今年会有小幅下

滑。 除了受金价居高不下并且大幅

波动的影响， 全球经济放缓和低迷

的消费者支出， 也是黄金制造业下

降的主要原因。 综上所述， 市场供

给 “盈余” 在

2012

年将会继续增

长， 因此投资者以及官方机构将会

再次被要求去吸收市场上 “剩余

的” 黄金。

值得注意的是， 在全球消费

普遍低迷的情况下， 中国的黄金

市场正在继续放大。 汤森路透

GFMS

预计， 今年中国黄金首饰需

求会增长

3%

左右。 而投资需求方

面， 仍将较快增长。 当前， 来自上

海黄金交易所的数据显示， 今年头

5

个月黄金累计成交为

2644.40

吨，

同比增长了

7.49%

， 成交金额

8940.20

亿元， 同比增长了

19.7%

；

来自上海期货交易所的统计显示，

今年上半年按照单边统计， 黄金

成交总量同比增长

230.15%

， 成交

额同比增长了

262.95%

。

2012

年

黄金库存量首次突破

1

吨， 创上

市以来的新高。

菲利普·克拉普维克分析， 在

未来的几个月里， 宏观经济背景和

金融环境将会刺激新一轮黄金投资

热潮。 重新燃起投资者热情的一个关

键因素是货币政策在全球范围内再次

宽松的可能性增大。

特别需要指出的是， 鉴于美国经

济持续呈现放缓迹象 ， 汤森路透

GFMS

预计， 美联储极有可能在今年

晚些时候启动新一轮资产购买计划。

再次量化宽松伴随着持久的低利率，

不仅会引发投资者对长期通货膨胀的

担心， 也会限制美元继续升值的空

间， 这些都对黄金投资起支撑作用。

此外， 预计欧洲主权债务危机依然会

是市场的焦点， 从而继续鼓励投资者

购买黄金作为避险工具。

在金价方面， 菲利普·克拉普维

克同时提到， 黄金市场短期内将会剧

烈波动， 但是金价在

1550

美元左右

会得到有力支撑。 他说： “由于投资

者对宏观经济的解读不同， 金价的高

波动性有可能持续。 但是， 即使存在

干扰因素以及金价在今年上半年停滞

不前， 我们对黄金牛市的信心丝毫未

减。 我们认为， 在进入第四季度之

后， 一个更加清晰的上升势头将会自

动出现， 而且金价在今年年底前有望

轻松突破

1800

美元大关。 但是， 黄

金价格的新高， 将有可能推迟到

2013

年上半年才会出现。”


