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东证期货量化策略指数

指数名 开盘价 收盘价 最高价 最低价 前收盘价 涨跌 涨跌幅(%)

商品综合指数

68.62 68.58 0.04 0.06

商品期货指数

793.43 797.16 797.30 792.33 792.83 4.33 0.55

农产品期货指数

873.89 880.57 880.69 873.43 871.74 8.83 1.01

油脂指数

591.92 593.95 596.31 590.73 588.67 5.28 0.90

粮食指数

1274.20 1288.99 1291.79 1273.01 1272.50 16.49 1.30

软商品指数

845.60 852.08 852.39 845.40 845.71 6.37 0.75

工业品期货指数

728.51 730.44 732.26 726.32 728.96 1.48 0.20

能化指数

699.08 702.11 705.03 694.59 699.04 3.07 0.44

钢铁指数

476.34 476.24 477.37 473.09 475.65 0.58 0.12

建材指数

575.68 576.72 577.50 574.17 575.32 1.41 0.24

指数名称 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 结算价

易盛农期指数

1078.83 1088.37 1078.59 1087.99 7.83 1084.32

易盛农基指数

1165.78 1166.8 1163.55 1165.75 1.5 1164

累计收益率

167.36%

预期年化收益率

70.60%

夏普比

4.201

最大回撤比

12.74%

索提诺比率

9.6

胜率

54.29%

接棒煤飞色舞

化工期股两市再掀涨潮

□本报记者 王超

“煤飞色舞”势头有所减弱，能源化工则

有望接棒再掀上涨热潮。昨日，伴随着国际油

价震荡回升，期货市场上PTA、玻璃和PVC

等化工品种上涨热情不减，A股市场中包括

佛塑科技、方大化工、华西股份、澄星股份在

内的44只化工股集体涨停。 业内人士分析认

为，原油价格低位向上的阶段，也是化工行业

盈利最佳的阶段。 而随着A股市场热情的进

一步推升，化工行业将迎来补涨行情。

期股双飞 化工行业上演涨停潮

在5月28日最低见至57.46美元/桶之后，

纽约油价连续大幅反弹。 截至6月2日北京时

间19:00，纽约原油期货主力7月合约上涨0.6

美元至60.8美元/桶， 布伦特原油期货主力7

月合约上涨0.43美元至65.31美元/桶。

较年初的低点相比，至今国际油价已经反

弹逾30%以上。 不过化工品涨幅并不明显。 据

大宗商品数据商生意社统计，6月2日化工指数

为743点，较前一日下降了1点，较周期内最高

点1016点（2012年3月13日）下降了26.87%，

较2015年2月3日的最低点718点上涨了

3.48%。（注：周期指2011年12月1日至今）

而从2015年5月18日到31日的统计来

看，价格涨幅前五的产品分别为尿素（美国

海湾FOB）、尿素、TDI、BDO和PVC（电石

法）； 双周跌幅前五的产品分别为液氯、甲

醇、纯苯、布伦特原油和涤纶长丝。 在生意社

重点跟踪的64种化工产品中，双周价格出现

上涨的仅有6种，下跌的高达25种，其他品种

价格持平。

生意社相关人士表示， 目前原油价格震

荡整理，很多化工产品失去成本支撑，而下游

需求没有明显增长， 因此产品价格上涨也缺

乏动力。 对于本期尿素价格领涨， 该机构认

为，主要原因是随着出口关税的下调，国内尿

素得以顺畅出口，在国际尿素价格的带动下，

国内尿素价格也有所上涨。

不过，结合原油走势来看，化工行业可能

迎来最好的阶段。 因为“原油价格低位向上

的阶段，也是化工行业盈利最佳的阶段。 ”

5月8日， 知名机构Baker� Hughes发布

的数据显示， 美国石油钻井平台减少11口，

至668口，创4月初以来最小降幅。 中信建投

证券研报认为，这意味着随着原油价格反弹，

美国的钻井平台数量下降幅度开始趋缓，这

将会阻止原油价格继续上涨的步伐， 加上油

价低位已经上涨50%， 因而判断短期油价已

反弹到位，短期存在回调可能，但下降幅度有

限。原油价格低位向上的阶段，也是化工行业

盈利最佳的阶段， 目前原油价格仍处于历史

低位，如果原油价格下降幅度有限，化工行业

仍将处于盈利的改善阶段， 而需求因素将是

决定未来化工品价格走势的关键因素。

化工行业盈利将逐步改善

自今年年初以来，中信基础化工板块指

数整体上涨131.59%，化工板块指数已超越

2008年高点，创历史新高。 中信建投证券研

报认为，化工板块指数大涨一方面是受板块

里相关重组股对指数的拉动，另一方面就是

化工板块中转型个股对板块指数的拉动，特

别是和互联网相关的个股涨幅巨大拉动了

指数。 相比转型类化工公司的巨大涨幅，板

块中滞涨的低估值个股估值短期存在均值

回归的可能，随着行业盈利改善，这将一步

催化低估值个股股价反弹、传统周期品个股

存在补涨需求，因而建议关注低估值滞涨的

化工板块个股。

渤海证券研报认为，从行业层面看，虽然

目前国际原油价格由低位小幅回调， 但市场

需求尚未完全恢复， 短期内化工行业难以出

现较好的业绩表现； 但随着原油价格的低位

运行，企业的成本压力减弱，伴随着市场需求

的逐步恢复，预计6月份以后，化工行业业绩

将会有较好的改善。

该机构认为，从估值上看，随大盘整体提

升，目前化工行业整体估值偏高，但是从各股

涨幅来看， 近期涨幅较大的主要表现在重组

概念和沾网概念；后市看，伴随着行业盈利的

逐步改善，低估值、业绩稳定的个股预计将呈

现补涨需求，如氟化工、化纤、农化等子行业

内相关个股，以及产品提价明显的钛白粉、聚

氨酯等子行业； 预计随着国家投资政策的逐

步落实，也将带动相关产品的市场需求。建议

择机布局化工股。

方正证券研报认为， 近期大盘继续任性

上涨，创业板指数再创本轮行情新高。虽然化

工标的在本轮行情的表现有所分化：转型、涉

网、 内生增长和外延发展协调共进等相关标

的不断超预期， 而大多数周期品由于受制于

油价低位运行等因素而表现相对一般。 随着

市场热情的进一步推升， 化工行业或将迎来

补涨行情。建议积极把握化工行业投资机会，

合理配置达到攻防兼备的效果。 仍然看好弹

性大的品种，增长确定性强的转型、涉网、业

绩拐点等相关标的。

加息预期升温 黄金料迎做空盛宴

□国金汇银 周智诚

本周五的美国非农数据无

疑将成为市场的关注焦点，市场

预期显示，美国5月季调后非农

就业人口有望新增22.4万人，失

业率将维持在5.4%。 国金汇银

分析师认为，这一方面显示出市

场认为目前就业复苏的势头保

持稳健，另一方面也意味着美联

储距离9月加息又近了一步，金

价若果真能给投资人带来惊喜，

估计应该在乏味的震荡结束之

后展现一场夏日的做空盛宴。

金价在5月走势整体沉闷

乏味，频繁上演小幅反弹但无法

站稳1200美元/盎司关口上方，

凸显了在市场普遍预计美联储

可能在年内加息的情况下，金价

处于弱势偏空震荡的走势中，没

能力出现趋势性上涨，只能频繁

上演“空头压制下的反弹” 。

尽管美国 2015年一季度

GDP数据不佳， 但不妨碍加息

预期；市场密切关注本周五的非

农数据能否为金价选择方向。美

国商务部上周五公布美国一季

度实际国内生产总值 (GDP)修

正值年化季率下跌0.7%， 预期

下跌0.9%， 但去年四季度GDP

增长达2.2%。 然而即便一季度

GDP下降了0.7%，但5月初发布

的4月非农就业大大好于3月；4

月和5月份各星期的初请/续请

失业金数据更是一再创造2000

年以来的最少人数。 这到底是

怎么回事？ 很显然就是2014年

全年美国经济增长实在是太强

劲了， 美国人在2014年年底的

圣诞节购物狂欢结束之后，遇

上了2015年年初的恶劣天气，

因此大家都呆在家里， 减少外

出消费， 因此GDP也小幅下降

了！这并非玩笑，美联储官员预

计消费 支出 占经济产出的

70%，如果美国民众在一季度的

恶劣天气中因为不想出门而减

少了1%的消费支出， 就正好对

应GDP下降0.7%。

事实上，即使美国GDP下降

也能体现美国的强势。 日前美国

发布的5月ISM制造业采购经理

人指数(PMI)超预期升至52.8，这

已经是该指数连续30个月高于

50荣枯线。美联储多位重量级委

员对在年内加息依然抱有巨大

的信心，主张拖延加息至2016年

的委员已经成为少数派。

玻璃期价冲高遇阻

□本报记者 张利静

受现货市场提价提振，最近

四个交易日以来，玻璃期价不断

回暖。 本周二， 玻璃期货主力

1509合约开盘报943元/吨，收

盘报959元/吨，日内涨幅1.8%。

成交量增至48.59万手左右，持

仓量增加52294手至27.3万手。

分析人士认为，周二东北市

场涨价、玻璃整体出库情况好转

是昨日玻璃期价走强的重要依

据，现货市场上各地区玻璃产销

情况分化，虽然东北地区出现提

价动作，但贸易商已经提货比较

谨慎， 本轮玻璃上涨行情或在

980元/吨一线遇阻。

“从区域上看，东北地区和

西北地区价格有所上涨，其他地

区稳定为主。 ”中国玻璃信息网

营运总监陈小飞表示。

玻璃从产销角度主要分为

七大产销区：华东、华南、华中、

华北、东北、西南、西北。

陈小飞表示， 昨日地域表现

上，华东现货市场走势依旧偏弱，

生产企业出库没有明显好转，部

分企业价格出现一定幅度的下

滑， 整体看当前房地产对玻璃的

需求增量有限，虽然前期山东、江

苏等地区产能减少， 但不足以弥

补需求减少的数量； 华中市场近

期反弹幅度比较大， 部分生产企

业的库存有所减少， 不过部分库

存是转移到贸易商的库中， 雨季

造成南方市场需求有减少的迹

象， 同时华中产品销售到西南地

区的数量还在减少； 华北地区市

场走势一般， 部分企业的产销率

略有下降， 近期沙河地区的价格

高企造成产品外销的销售半径略

有缩减，尤其是向南的方向；西南

市场近期销售形势一般，大部分生

产企业价格僵持为主，现货价格大

多随行就市为主， 挺价者并不多

见；华南现货市场走势一般，生产

企业产销率略有下滑；西北市场目

前需求一般，价格变化不大。

值得注意的是，玻璃市场价

格洼地———东北地区的本溪迎

新、中玻朝阳、大连欣润华和营

口信义等企业白玻价格整体上

涨20元/吨，意图提振市场信心，

增加出库量。 贸易商理智对待，

提货基本没有受到影响。

“目前市场整体表现为区

域分化，涨跌互现的局面，缺乏

整理变化的动力。大部分生产企

业都是根据自身的库存和资金

状况灵活销售为主。东北市场厂

家提价促销， 意在烘托市场气

氛。而沙河地区部分贸易商已经

提货比较谨慎，部分贸易商认为

6月中旬左右价格就可能会有

下行的趋势。 ”陈小飞表示。

倍特期货指出， 总的来看，

各区域玻璃市场整体库存压力

较重，沙和地区近期提价带动了

市场气氛， 然连续上涨难度较

大，同时在玻璃季节性需求增加

预期的带动下，厂家冷修意愿减

弱， 市场竞争将会更加激烈，短

期内仍将保持区间震荡格局。

部分投资人士认为，中期来

看，玻璃期价的压力线仍在980

元/吨一线。

业内预计钢价跌幅有限

□本报记者 官平

上周（截至5月29日当周）螺纹钢期

货价格小幅波动，多空双方总体围绕2350

元/吨一线争夺较为激烈。 分析人士认为，

近期国家密集出台政策稳增长，华东地区

主导钢厂沙钢减量稳价，对市场信心将形

成一定提振，预计国内钢价继续下跌空间

有限，短期将以弱稳运行为主。

随着近两月矿价走势持续强于钢价，

部分钢厂迫于成本压力已开始加大减产

检修力度，市场到货量有所减少。 需求方

面本周环比继续小幅改善，西本新干线监

测的沪终端线螺日均采购量较上周回升

8.02%，整体库存延续下降态势。

数据显示，上周全国35个主要市场螺纹

钢库存量为620.8万吨，减少6.7万吨，降幅为

1.07%；线材库存量为132.5万吨，减少3.35万

吨，降幅为2.47%。而从全国线材、螺纹钢、热

轧板卷、冷轧板卷、中厚板五大品种库存总

量来看，上周全国综合库存总量为1293.3万

吨，减少19.45万吨，降幅为1.48%。

总体来看，全国钢材库存量连续第十

二周出现下降，累计降幅达到19.8%，目前

的市场库存水平较去年同期下降8.44%。5

月份全国库存降幅明显放缓，当月全国钢

材库存环比下降 88.85万吨 ， 降幅为

6.43%， 显示当前国内市场终端需求相当

疲弱，去库存化进程趋缓。

从中物联钢铁物流专业委员会发布的

钢铁行业PMI指数来看，5月份为42.4%，比

上月回落5.8个百分点，创最近16个月以来

的新低， 并连续14个月处在50%的荣枯线

以下， 显示钢铁行业整体生产经营形势严

峻。当前国内钢市产销均维持弱势，原材料

价格的反弹更加剧钢铁企业经营压力，国

内钢市依然处在寻底的过程中。

继发改委在5月18-20日三天之内批

复总投资超过4500亿元的若干重大轨交

建设项目后，5月25日国家发改委公开发

布PPP推介项目，共计1043个，总投资1.97

万亿元。 5月27日发改委发布《关于当前

更好发挥交通运输支撑引领经济社会发

展作用的意见》， 指出要积极推进三大战

略重大项目，包括“一带一路” 交通走廊，

京津冀协同发展交通一体化和长江经济

带综合立体交通走廊。 同时，加快建设中

西部（含东北）交通重大项目、推进实施

新型城镇化重大项目等。 另据了解，发改

委新一批 “工程包” 项目拟向国务院申

报。 这是继发改委公布“七大工程包” 和

“六大领域消费工程” 后，第三批投资储

备工程， 涉及轨道交通等基建和新兴产

业。 市场预计5、6月份我国财政支出力度

会进一步加大，这对于扩大国内钢市需求

将形成积极提振。

西本新干线高级研究员邱跃成表示，

5月份钢铁PMI数据显示当前国内钢铁行

业供需两端均呈现收缩态势，成本的持续

上行对钢价支撑开始有所显现。

反弹难持续 双粕料再创新低

□本报记者 马爽

经过5月的大幅下跌后， 市场利空因

素得到一定消化，近日国内菜粕、豆粕期

货跌势明显放缓， 呈现出低位震荡走势。

本周二，双粕期货一改此前价格弱势下挫

走势，出现强势反弹。

接受中国证券报记者采访的业内

人士表示， 市场空头获利平仓以及国

内南方部分地区遭遇暴雨， 不利于油

菜收晒等支撑双粕期价昨日出现技术

性反弹。

不过，由于6月份南美大豆到港量庞

大、 美豆种植进度表现良好以及现货市

场仍将表现低迷， 将继续拖累粕类期价

走势。 预计后市期价将以弱势震荡走势

为主，且仍有创新低可能。

空头获利离场 双粕齐反弹

本周二，国内菜粕期货主力1509合约

小幅高开后上行，最终收涨30元或1.45%。

而豆粕期货尽管日内涨势凌厉，但盘终收

报2556元/吨，上涨21元/吨或0.83%。

“昨日，国内豆粕、菜粕期价出现反

弹的原因在于两方面：一是市场空头获利

平仓，这点可以从市场减仓上行行为得到

验证；二是气象监测显示，江淮、江南大

部、华南地区等地区遭遇大到暴雨，降雨

量较常年偏多，不利于油菜收晒，提振菜

粕市场。 ”国信期货研究员侯雪玲表示。

瑞达期货农产品分析师柳瑜萍补充

称，近期国内双粕期价下行量能不足，徘

徊于低位水平，引发市场多空分歧。而昨

日部分空头获利了结令双粕期价出现技

术性反弹。

基本面偏空 后市继续承压

从市场整体情况来看，主导粕类期价

走势的主导因素仍以偏空为主。侯雪玲表

示， 数据显示，6月油菜籽到港42万吨，大

豆到港853.6万吨，油脂油料到港增加，且

均处于高位水平。 此外，在高压榨利润下，

企业开工积极性较高，但豆粕和菜粕未执

行合同却连续两周下降， 市场走货不畅，

油厂抛粕甚至倾销。

国家粮油信息中心6月2日消息称，以

目前价格计算，大连豆粕期货主力1509合

约5月份跌幅达到7.9%，3月以来累计跌幅

达到12%。 加之基差持续下跌， 如果以

10%的保证金比例计算，部分前期签订的

基差合同已跌破保证金。后期需要重点关

注前期合同的执行情况，若贸易商出现违

约，将进一步加剧后期豆粕供应压力。

侯雪玲同时表示，近段时间，由于国

内南方地区遭遇强暴雨，这将不利于水产

养殖补栏，进而打压菜粕需求，而豆粕方

面处于消费淡季中，需求一般。此外，期货

市场上套利抛盘压力大，市场中买股票抛

蛋白粕、 买油脂抛蛋白粕等套利资金活

跃，又将进一步打压蛋白粕走势。

展望后市，柳瑜萍认为，尽管当前粕类下

跌趋势放缓，但6月份南美大豆到港量庞大，

且下游消费需求表现欠佳，豆粕库存压力难

消，现货市场仍将表现低迷，将继续拖累粕

类期价走势。此外，美豆种植进度表现良好，

美盘豆类维持疲弱走势，对国内粕类走势也

将构成压制。 因此，预计后市粕类期价将以

弱势震荡走势为主，且仍有创新低可能。

注：最近一周商品期货多数品种维持震荡，股指期货

IF

呈现强势

突破态势。 综合影响下， 东证期货量化策略指数最近一周净值上涨

0.087

， 过去

20

个交易日净值上涨

0.278

， 过去

100

个交易日净值上涨

0.743

，

2015

年累计净值上涨

0.744

。自东证期货量化策略指数发布至

今累计净值

2.674

，高于基准

123.74%

。

注： 东证期货量化

策略指数，涵盖国内四大

期货交易所的所有活跃品

种。 该指数以追求绝对收

益的量化策略作为基础，

综合了各主要量化策略类

型，包括趋势投机型、套利

对冲型、高频交易型、量化

择时型等。 以上证国债指

数上浮

5%

作为基准，综合

反应量化策略在各市场状

态下的预期表现。

多家国际投行看跌油价

□本报记者 王姣

尽管近期国际油价有所反弹，

但不少分析师仍将其视为市场的技

术性修正。 目前来看，多家国际投行

认为，尽管近期石油需求有所增加，

但整体供过于求的态势仍然明显，

加之强势美元的压力， 未来油价或

仍将震荡下行。

高盛：高盛指出，美国页岩油生

产在效率方面获得很大提升， 目前

盈亏平衡点平均为每桶

60

美元。 分

析师团队称， 进一步的效率提升可

能会将长期内盈亏平衡点降至仅

50

美元。高盛将其对

2016-2018

年的布

伦特油价预期下调至每桶

65

美元，

将西得州中质油价格预期下调至每

桶

60

美元。

巴克莱：巴克莱表示，尽管沙特

原油出口下滑、 美国精炼油成本增

加和产油速度放缓， 近期原油反弹

只是市场修正所致。 在此前的报告

中， 该行将

2015

年全年布伦特原油

价格预估从

70

美元下调至

58

美元

/

桶， 但仍继续看好

2015

年下半年和

2016

年油价的反弹， 只是会在一个

较低的水平。

花旗：花旗集团表示，石油市场

仍处于供过于求状态，二季度的供给

过剩或将比一季度更严重，但也可能

会出现转折迹象。 花旗还称， 美国

NYMEX

原油价格恐怕会因为美国

页岩油生产活动的复苏而见顶于

65

美元

/

桶。 最终市场平衡与资金流量

或使得布油在本季度下破

55-60

美

元

/

桶的交易区间，与此同时，西得克

萨斯中质油

(WTI)

应会跌至

50

美元

/

桶下方。

摩根士丹利： 该行分析师近期

称， 原油价格在每桶

65-70

美元水平

足以让很多美国原油生产商感到满

意。 随着成本继续下降，这样的油价

水平将允许生产商继续钻探。 此外，

对冲保值也有助于维持生产，从而限

制了价格回升。 该行认为，

2016

年

12

月及

2017

年

12

月到期的原油期货可

能难以突破每桶

65

美元。 该行预计，

布伦特原油

2015

年均价

60

美元

/

桶，

2016

年均价在

72

美元

/

桶。

渣打银行：该行大宗商品研究主

管

Paul Horsnell

称，美国页岩油产出

和库存目前迎来关键转折，预计在第

二季度剩余时间及第三季度原油库

存将持续下滑。 他称，鉴于美国油产

量可能继续下降一段时间，在伊朗没

有大量增产原油的情况下，预计全球

市场不会出现原油持续盈余的情况。

他预计布伦特原油在第四季度之前

将涨至

90

美元

/

桶。

法国巴黎银行：法巴银行近日在

报告中表示，将

2015

年布伦特原油价

格预期上调

2

美元，至每桶

62

美元，同

时维持美原油（

WTI

）价格预期在每

桶

55

美元不变。该行指出，“全球原油

的基本面继续暗示第

2

季度积累的大

量原油储备，在第

4

季度仅温和减少，

表明原油价格的可持续复苏仍需时

日。”法巴银行预计，没有任何原因会

使得石油输出国组织（

OPEC

）在

6

月

5

日的会议上改变政策。
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