
现对外转让内蒙金矿和青海多金属矿，内

蒙金矿详查资源储量 23.94 万吨， 采矿权手续

齐全；青海多金属矿目前正在进行勘探。另有青

海西宁已核准开工建设的占地 300 亩含康复医

院与养老公寓一体的综合养老基地项目对外寻

求合作伙伴。 有意者请电联茹先生， 电话：

0971-4398026，13897450377，具体事宜详谈。

青海省兴青工贸工程集团有限公司
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镍价短线望延续反弹

□本报记者 王姣

本周二，沪镍表现抢眼，主力1509合

约走势偏强震荡，尾盘大幅上行，最终收

涨3.25%报87870元/吨， 成为大宗商品市

场日涨幅榜冠军。 回顾7月9日以来的表

现， 伴随着资本市场恐慌情绪的消褪，镍

价企稳反弹态势明显， 从9日触及的最低

点75230元/吨， 到昨日触及的最高点

87950元/吨， 累计上涨约12720元/吨，涨

幅高达16.9%.

“前期惨遭‘错杀’的资产价格出现修

复，大宗商品中镍为代表的短期超跌品种展

开报复性反弹，因宏观及供需面的悲观预期

在短期大幅下跌中被透支，行情波动受到资

金和市场情绪主导而被放大，也凸显出‘妖

镍’极强的波动性。”对于镍价近期走势，国

信期货分析师顾冯达如是点评。

从全球供需来看，根据国际镍业研究

组织公布报告显示，因主产国印尼的镍矿

石出口禁令进一步削弱中国镍生铁的产

量，且印尼的镍生铁产量将有限，冶炼厂

建设的进度仍缓慢，2015年全球镍供应过

剩量将锐减至2万吨左右。 另据世界金属

统计局（WBMS）公布的数据显示，今年

1-4月全球镍市供应过剩3.9万吨。

不过6月“中国需求”的表现颇佳。中

国海关数据显示， 未锻压镍 （精炼镍合

金）6月进口38759吨，同比增长244.05%，

年初迄今104721吨，同比增加37.8%。 出

口锻压镍 （精炼镍合金）964吨，

同比减少 94.66% ， 年初迄今

26610吨，同比减少41.12%。

广州期货分析认为，总体来

看，电解镍供过于求格局持续，但随着前

期刺激政策落地， 下半年市场需求将得

到有效改善，预期带动镍市需求。受前期

宏观环境动荡影响， 镍价被打压至历史

低位，针对前期的“矫枉过正” 行情在现

阶段有存在的必要性。 短期沪镍走势预

计上涨。

顾冯达同时指出，当前有色金属价格

大多创下数年来新低，镍价已远远低于中

国大部分含镍生铁生产成本 （自由矿除

外）。在此背景下，行业动态供需在价格变

化后的“再平衡” ，以及短期利空被透支

后空头离场，往往推动商品价格的在年内

展开超跌反弹的修复行情。

“国际镍价自年初至今的跌幅已超过

20%， 远弱于铜铝铅锌等有色金属品种，供

需疲软的压力已在价格的跌势中有所透支，

市场多空分歧较大又互有顾忌的，短期行情

在脆弱平衡中静待指引，而未来供需改善的

潜在利好或发挥作用。 ”顾冯达说。

不过银河期货分析师李莹指出，从盘

面上看，沪镍昨日突破5日均线，多方势头

略猛，震荡区间或将持续上移，但基本面

并无明显利好，技术面也有均线组的重重

压力，镍价承压运行，短暂整理后或再次

面临方向性选择。
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强势美元施压大宗商品

□本报记者 王超

因美联储年内升息预期愈发强烈，

美元指数攀升至约三个月高位， 国际市

场上大宗商品价格狂泻。 有分析认为，美

元升值给以美元计价的大宗商品价格构

成更大压力。若美元升值，那么对于海外

投资者而言原材料就会变得更贵； 美联

储加息也会吸引资金涌入收益率高的资

产，并加速逃离大宗商品市场。

商品市场遭遇闪崩

美联储主席上周的一系列讲话再度

令加息预期重燃， 加之近期美国一系列

经济数据支持升息， 美元指数触及三个

月高位98.151， 令全球大宗商品急速下

挫。 其中金融属性最强的国际金价跌幅

超过4%至五年低位， 美国原油4月份以

来首次跌穿50美元/桶，美豆连续五日下

挫， 伦铜触及两周最低5429美元/吨，7

月20日追踪19种商品表现的CRB指数

下滑1.26%。

国内商品市场昨日跌势有所缓和，多

个品种截至收盘涨跌互现，其中大连铁矿

石、鸡蛋期货和三大油脂等表现较强。

美联储主席在上周的国会证词上确

认美联储今年将升息， 美国圣路易斯联

储总裁布拉德称9月升息机会高于50%，

美元指数再一次像脱缰野马， 成为横亘

在大宗商品面前的重大利空。 周二欧美

市场上虽无重要数据公布， 但美联储升

息预期仍然在金融市场不断发酵。

自今年6月份以来， 美元持续走高，

截至发稿时美元指数刷新近3个月以来

高点，站稳98附近。 业内人士表示，探究

其上涨的原因可以从市场对美联储的加

息预期以及资产相对收益率变化两方面

来考虑。

世元金行研究中心李杉解释， 一方

面，早在去年年底，美联储宣布量化宽松

政策彻底终结之时， 市场对美联储加息

的预期就开始逐渐升温。而市场在今年6

月份首次加息的希望破灭后， 各界又纷

纷把目光锁定在了9月份的美联储政策

会议上， 并认为那将是美联储首次加息

的最可能时机。 那么作为对美元造成直

接利好的联储加息将继续对中期美元指

数走高形成支撑。

另一方面， 由于资本具有逐利的本

性， 其会自然流向资产收益率较高的地

方。 研究显示，美国股指相对于世界其他

主要经济体国家加权的股指越高， 美元

指数越高。 而且其相对于世界其他主要

经济体国家股票指数加权的比例变化早

于美元指数三个月。 从目前的美国股票

市场三大股指的走势来看对美元后市依

然形成利好。

“伴随着资金的买盘支撑，美元指数

未来有望冲击前期高点100点整数关口，

在强势美元的走势下， 包括贵金属以及

大宗商品市场在内的产品纷纷迎来暴跌

行情， 而且这种趋势未来一段时间仍有

望延续。”顶金贵金属董事长兼总裁夏宇

飞表示。

逢高做空商品策略为佳？

美元是世界通用货币， 国际原油市

场普遍采用美元计价， 这使得美元指数

的变动将直接作用在原油价格之上。 而

近期美元指数受到美联储加息预期不断

升温的影响，重新确立了上涨趋势。 夏宇

飞认为， 市场普遍预计美国经济复苏将

在三季度呈现出加速状况， 这也造成了

美元升值动力充沛以及原油弱势的下

跌， 通常市场将原油比作大宗商品的火

车头， 油价的波动能够更加敏感地体现

市场资金的流动方向。

他表示，从盘中表现来看，美元指数

继续强势，美国股市同样上涨，这也是对

避险资金流入美国市场最好的说明，进

而导致大宗商品期货价格下滑， 能源与

原材料板块承压。 如果未来一段时间美

国经济复苏再度走好， 将会加速美联储

加息的步伐， 这样一来大宗商品市场将

会面临更大级别的资金外流风险， 这对

于本来就不乐观的商品市场可以说是雪

上加霜。

从目前的市场情况来看， 美元指数

自2014年7月份开始上涨后，国际原油价

格应声下跌， 截至目前美国原油期货价

格已回到每桶50.2美元附近。 李杉认为，

尽管OPEC的不减产声明对油价的下跌

造成了巨大压力， 美国页岩油的生产也

限制了油价的走高，但追根溯源，美元价

格的高企无疑在这次油价暴跌之中扮演

了幕后推手的角色。

而在贵金属方面， 由于目前各主要

国际经济发展状况良好， 地区间地缘政

治因素对黄金白银的避险需求并不旺

盛， 再加之美元指数的强势回归令金银

价格持续走低。从这个方面来看，美元与

金银的负相关关系继续发生着作用。

针对投资策略，夏宇飞建议，在确立

了美元指数走强的基调后，大宗商品市场

将会表现弱势，投资者且不可盲目进场抢

反弹，在价格回调到一定阻力位的时候便

是进场做空的好时机，在没有明显的转势

迹象前，保持逢高做空的策略为佳。

大宗商品：黎明前的黑暗

□本报记者 王姣 叶斯琦

自

2011

年初以来， 大宗商品熊市已

经走过了四年多时间。 文华商品指数从

2011

年

2

月

11

日触及的

223.94

点，到跌至

今年

7

月

9

日的

119.08

点， 累计跌幅已高

达

46.83%

，很多大宗商品价格已经跌至

成本线附近甚至成本线以下。

大宗商品市场究竟何时见底？ 业内

对此众说纷纭，莫衷一是。而据中国证券

报记者了解， 大多数分析人士倾向于认

为， 在中国需求未有实质性改善或替代

国需求真正崛起之前， 大宗商品熊市仍

将持续， 预计未来一到两年仍处于震荡

筑底阶段。

国泰君安证券宏观研究团队今年

3

月底在研报中指出， 国际金融危机至今

已经

7

年过去了，全球经济可能正在开启

一个新的时代：第一梯队的美国、英国通

过彻底的

QE

降低利率、繁荣资产价格和

恢复私人部门资产负债表， 正在走向可

持续复苏，印度享受着人口和改革红利，

经济增速回升到

2005-2007

年水平；第

二梯队的欧洲、日本在经过彷徨之后，政

策宽松、低利率、贬值和结构改革取得边

际效果， 经济已经筑底， 并有弱回升迹

象； 第三梯队的中国正在通过强改革与

宽货币的政策组合推动增速换挡和结构

调整， 预计

2015

年底

-2016

年探明中长

期底部，中国链上的巴西、澳大利亚等经

济体有望随之筑底。

该研报认为， 随着世界经济筑底和

美元阶段性见顶， 大宗商品价格可能正

在筑底，过度悲观的预期有望被修复。从

大类资产轮动的角度， 大宗商品可能正

处在黎明前。

短期来看，分析人士认为，商品市场

或许存在阶段性底部的可能， 但漫长的

熊市依然没有结束的迹象。 “中国经济增

速放缓的势头仍在持续， 而且在经济增

长新常态下市场很难恢复至前期高速增

长的状态， 这将导致需求短期内难以出

现恢复性增长。 ”兴证期货研发中心总经

理郑智伟认为， 如果出现供应端减产的

现象， 则有可能引发市场出现一波报复

性的反弹， 但未来大宗商品要真正走出

这波熊市，仍然要依赖于需求的恢复，他

建议投资者密切关注印度经济的增长能

否弥补中国对大宗商品的需求缺口。

而在混沌天成期货研究院院长叶燕

武看来， 未来大宗商品价格的拐点必然

来自于三点： 一是大宗商品产业链整合

进一步完成， 之前大宗商品在下游段整

合得比较多，现在逐步传导至上游，这种

产业链的整合还在继续； 二是新兴经济

体的经济复苏真实开始， 而这种复苏也

必然需要国内经济结构的转变； 三是美

元指数上涨动能下降， 由于全球经济格

局的重塑平衡，美元作为全球储备货币，

出现弱势是正常态势。

“熊市拐点仍然难于预期。 ”期货业

专家景川同时告诉记者，从历史上看，大

宗商品底部通常呈现这样的特征———产

业链利润从下游开始压缩， 逐渐向上游

偏移， 而一旦上游成本难以维持的情况

下，商品底部逐渐显现；商业库存去库存

化基本完成；过剩产能开启能力减弱；货

币流动性充裕，企业开始加杠杆；持续无

量下跌之后突然放量等。

消费预期提振蛋价企稳回升

□本报记者 官平

因去年养殖利润较好，导致年终补栏

较多，加上年末岁初时无重大禽流感疫情

爆发，今年上半年国内在产蛋鸡存栏量明

显高于去年，在消费低迷背景下，蛋价持

续下跌。 但是，随着下半年消费旺季的到

来，鸡蛋市场有望逐步走出阴霾。

自7月8日以来，大连鸡蛋期货1509主

力合约价格从最低3843/500千克涨至

4304元/500千克，累计涨幅近12%。 分析

人士表示，市场转暖后，未来鸡蛋价格可

能会逐渐企稳回升，但受制于消费回升幅

度，其上行空间亦有限。

机构监测数据显示，7月13日至7月17

日当周， 全国主要地区鸡蛋价格回升为

主，价格重心较前一周上移约0.2元/斤，后

半周趋稳消化前期涨幅。 产区主流蛋价

3.2-3.5元/斤。据芝华数据发布报告显示，

7月13日全国各地鸡蛋均价3.29元/斤，主

产区3.23元/斤，主销区3.5元/斤；7月16日

全国各省均价3.32元/斤， 主产区3.26元/

斤，主销区3.52元/斤。

另外，数据还显示，2015年6月全国

蛋鸡总存栏量为14.09亿只，较5月增加

0.31%，同比增加0.19%。 6月在产蛋鸡

存栏量为11.36亿只， 较5月增加1.2%，

同比减少 2.61% 。 6月育雏鸡补栏量

8056万只， 较5月大幅减少11.64%，同

比增加30.23%。育雏鸡补栏减少的原因

为鸡蛋价格持续低迷，同时夏季为养殖

户补苗淡季。

华联期货研究员丁永欣认为，7月下

旬、8月份随着中秋工业需求的释放及

夏季高温歇伏期到来， 现货蛋价仍有上

涨空间。

芝华数据21日发布的最新报告显示，

2015年6月后备鸡存栏量为2.73亿只，较5

月减少3.2%，同比大幅增加13.82%，其中

黑龙江、山东、辽宁、山西、安徽出现增加，

河北、河南、湖北、湖南、吉林出现减小。

2015年5月份后备鸡减少的原因，主要是6

月育雏鸡补栏量出现大幅减少。

另外，2015年6月最新育雏鸡补栏量

较2015年5月大幅减少11.64%，同比增加

30.23%。从分省来看，其中除黑龙江、山西

出现增加，其他各省份都有所减少。 从规

模来看，5万只以下规模蛋鸡养殖户育雏

鸡补栏量减少，5万只以上规模蛋鸡养殖

户育雏鸡补栏量小幅增加。 芝华数据认

为，育雏鸡补栏减少的原因为鸡蛋价格持

续低迷， 同时夏季为养殖户补苗淡季，导

致育雏鸡补栏量大幅减少。

通过芝华对广东信息站监测可了解

到，6月份到车数量较5月份到车数量减

少，6月份总到车数为1673台， 环比5月减

少147台， 受持续天阴有雨且气温较高影

响，鸡蛋容易变质不易存放，经销商备货

谨慎，导致蛋价弱势下跌。

芝华数据表示， 后市可淘蛋鸡占比依

然较少，同时养殖户对9月份蛋价有一定的

预期，7、8月份老鸡淘汰或将有限。 而

60-120天鸡龄占比增加，后市新增开产量

或将出现明显增加，鸡蛋供应将继续增加。

生猪价格短期仍有望上行

农业部发布最新数据显示，

毛猪成交量较上月环比大幅下

降14%， 较去年同比下降14%；

毛猪成交价格月环比大幅上涨

1.3元/公斤，同比大幅上涨2.6元

/公斤。 白条猪成交量较上月大

幅下降15%，同比增加7%；白条

猪成交价格大幅上涨1.5元/公

斤，同比大幅上涨2.6元/公斤。

业内人士表示，毛猪和白条

猪成交量环比大幅下降，主要原

因是产能下降，供应偏少所致。

芝华生猪市场价格数据监测显

示，6月存栏数据显示， 能繁母

猪增加，主要有一部分养殖场户

的部分后备母猪配种利用，能繁

母猪存栏增加，后备母猪存栏量

较上月环比降幅较大。

芝华数据表示，生猪总存栏

下降， 主要是能繁母猪更新替

换，仔猪下降所致。 芝华数据样

本点显示，山东、河南局部，当地

环境治理要求提高， 政府限养。

6月份局部地区养殖户反映，后

备母猪配种后容易流产，配种效

果不好。还有局部地区自繁自养

的养殖户受母猪成本偏高影响，

将育肥猪转做后备母猪。

芝华数据预计，7月份猪价

继续上涨趋势不变。生猪收购情

况表明，主要产销区6月下旬压

栏偏多，尤其东北、华北、华东产

区压栏普遍偏多， 供应量紧缺。

7月份，随着前期压栏肥猪的不

断出栏，这种局面可能会得到改

变， 在较大幅上涨的趋势中，不

排除猪价出现短期窄幅上行的

可能。 （官平）

白糖重拾涨势仍需等待

尽管6月进口糖数据低于

市场预期，但在现货报价大幅下

调的打压下，昨日郑糖依然处于

区间窄幅震荡 ， 主 力合约

SR1601报收于5355元/吨，较

前一日下跌16元/吨或0.3%，全

天成交77万余手， 成交明显缩

量，持仓则仍增加11442手。

消息面上， 中国海关总署

昨日公布的数据显示，中国6月

份进口糖23.97万吨，同比增长

15.71万吨，增幅190%。 2015年

上半年 ， 中国 累计 进口糖

231.29万吨， 同比增长92.09万

吨，增幅66%。

对此混沌天成期货指出，海

关公布的进口数据明显低于船运

统计的数据，理应属于利好，但未

报关的糖就会往后移， 加上近期

不断增加的发运量， 对于后期的

预期不慎乐观。更为关键的是，市

场一再反映糖多，销售困难，这是

短期面临的实实在在的压力。 在

糖源供应充裕、 现货难以走量的

情况下，价格仍需下行，才能刺激

购买需求。 结合多空双方近日的

表现，盘面仍有下跌空间。

而回顾6月初以来的下跌，

白糖1601合约最高时达5900元

/吨以上， 而最低时跌至不足

5100元/吨，短短月余，跌幅超过

800元/吨。 这期间糖价跌宕起

伏，再显白糖“妖”性。“但究其

根本，基本面上短空积聚和系统

性风险是主要因素。 ”宋焕说。

在业内人士看来，进口糖增

加强化供给充裕预期、下游消费

需求较差是糖市短期面临的两

大利空，而前期资本市场剧烈震

荡，投资者恐慌情绪升温，也加

剧了糖价的波动幅度。

从基本面来看，招商期货分

析师杨霄告诉记者，尽管国内制

糖企业库存处于相对低位，但走

私糖继续干扰市场，淀粉糖市场

低迷导致替代品对食糖市场份

额的挤占仍然没有好转，短期供

应充足。“目前郑糖下方空间不

大，但下游启动前缺乏持续提振

的动力。减产预期或支撑糖价中

长期上涨，但短期糖价仍将缺乏

明显方向性选择。 ”

光大期货分析师张笑金指

出 ， 因 种植 面积下降导致

2015/2016榨季全国产量减低

的预期没有改变，目前困扰盘面

的主要是销售进度及进口节奏。

“盘面受销售进度缓慢拖累。随

着时间推移， 逐渐去库存后，远

月有望重拾升势。但目前资金谨

慎态度依然未变，大宗商品未能

全面企稳的阶段，糖价基本面因

素难以得到市场的认可，盘面需

要更多时间来夯实底部并寻找

新的利好。 ”

不过随着近期的探底回升，

市场做多信心显然有所恢复。 宋

焕表示， 国内食糖减产将持续到

新的榨季，而根据当前各方表态，

严控进口的政策也将继续执行。

国内供应有望从本榨季的充裕转

变为新榨季的偏紧。另外，由前期

产区调研情况来看， 已有糖厂承

诺明年甘蔗收购价在450元/吨以

上， 加上产量减少带来的规模效

益减弱， 明年制糖成本有望升至

5200-5300元/吨以上。

而从中长期来看，金石期货

高级分析师于丽娟预计，后期糖

价走势将不改牛市上涨格局。

“一是阶段性供给偏紧，若按照

去年的消费水准计算，预计今年

四季度国内糖源可能吃紧；二是

减产支撑，市场最新对全国下榨

季产量预估相比上榨季下调

70-100万吨， 减产大概率利好

对白糖远月价格形成支撑；三是

进口严控政策不变，这也将消除

未来行情上涨中来自进口糖的

压力因素。 ”（王姣）

橡胶料延续低位震荡

产区价格缓慢而持续上行，

以及供应端的多重利好，给近期

持续盘整的沪胶市场带来反弹

契机。 本周二，橡胶主力1601合

约高开于13260元/吨， 日内偏

强震荡，尾盘直线拉升，最终收

涨2.12%，报13480元/吨。

“超跌反弹， 主要是市场恐

慌情绪大为缓解， 预计短期反弹

将持续一段时间。”安信期货研究

员胡华钎在接受中国证券报记者

采访时表示，从基本面来看，青岛

保税区橡胶库存继续下滑是一个

利好因素。 截至2015年7月中旬，

青岛保税区橡胶库存较6月底下

降8.4%至10.67万吨，其中天然橡

胶库存下降0.38万吨至7.63万吨。

消息面上，泰国准备在下周

于曼谷举行的会议上游说越南加

入国际橡胶联盟(IRCo)，业内认

为此举将有助于稳定橡胶价格。

不过,胡华钎指出，天然橡胶

终端需求低迷， 且国际原油跌跌

不休令胶价承压。

短期来看，中州期货分析认

为， 没有更多的利空胶价难以

有动能继续向下， 相反短期现

货的企稳对胶价有一定的支

撑，而交易所库存的继续增加，

下游消费的疲弱限制了沪胶的

上行空间， 预计沪胶继续维持

低位震荡的格局。 （王姣）

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

1035.28 1039.3 1032.19 1036.64 0.31 1036.11

易盛农基指数

1138.36 1142.51 1135.5 1139.48 0.87 1138.3

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

65.01 65.14 -0.13 -0.20

商品期货指数

740.61 742.70 745.55 739.79 741.72 0.98 0.13

农产品期货指数

849.73 854.45 856.28 848.73 850.77 3.68 0.43

油脂指数

547.20 552.28 552.28 545.71 546.92 5.35 0.98

粮食指数

1324.74 1332.40 1341.31 1322.51 1327.13 5.27 0.40

软商品指数

786.25 785.56 789.54 781.58 788.44 -2.89 -0.37

工业品期货指数

657.50 658.57 662.02 656.06 658.08 0.49 0.07

能化指数

623.88 626.32 626.68 619.45 624.31 2.01 0.32

钢铁指数

417.89 414.21 421.00 412.70 417.73 -3.52 -0.84

建材指数

516.57 513.43 519.37 512.11 517.94 -4.51 -0.87

东证期货量化策略指数

累计收益率

133.30%

预期年化收益率

52.79%

夏普比

3.37

最大回撤比

25.50%

索提诺比率

7.32

胜率

56.56%

注：最近一周商品期货多数品种维持震荡，股指期货

IF

呈现震荡见底反

弹态势。 综合影响下，东证期货量化策略指数最近一周净值上涨

0.0254

，过去

20

个交易日净值上涨

0.1152

， 过去

100

个交易日净值上涨

0.3923

，

2015

年累计

净值上涨

0.5328

。 自东证期货量化策略指数发布至今累计净值

2.333

，高于基

准

93.07%

。

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。

东证期货量化策略指数净值


