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国际期货市场点评

市场 品种 单位 收盘价 涨跌 点评

LME 综合铜 美元 ／吨 3550 -12.5 高位震荡，后势关注库存变化
LME 综合铝 美元 ／吨 1865 -16.5 窄幅整理，关注144日均线压制
LME 综合镍 美元 ／吨 14225 -12 震荡走势，上方压力明显
CBOT 黄豆连续 美分 ／蒲式耳 668.4 +10 天气状况不明朗，试探660-670支撑
CBOT 玉米连续 美分 ／蒲式耳 226 +5.4 预期天气湿润，向下寻找支持
CBOT 燕麦连续 美分 ／蒲式耳 155.4 +0.4 受相邻市场影响较大，震荡
NYMEX 原油连续 美元 ／桶 62.8 +1.3 市场在关注基金动向，等待进一步消息
NYMEX 汽油连续 美分 ／加仑 175.55 +5.05 跟随原油走势小幅整理
NYCE 棉花连续 美分 ／磅 51.73 -0.64 小幅收低，关注天气变化
CSCE 糖11连续 美分 ／磅 10.08 -0.14 小幅整理，关注均线系统支撑

COMEX 黄金连续 美元 ／盎司 439.7 +0.4 受基本金属及现货走强影响上行

制表:张军学
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中国将出口玉米700万吨
美国农业参赞报告预计，去年10月到今年9月，

中国玉米出口量将达700万吨，较先前预估值高出
100万吨。 本年度中国玉米产量达到1.30亿吨，同比
增长12.5%，导致国内玉米价格走势低于预期。 （王）

基本金属需求持续增加
麦格理银行认为， 经合组织6月领先指标由5

月的103.0升至103.6，为连续第二个月上升，意味
着06年基金属需求在持续增长。 该指标之所以重
要，在于其与西方国家工业生产关系密切，而工业
生产又与钢铁及基本金属需求关系密切。 （王）

市场有风险，请慎重入市。 本版分析文章，属个人观点，仅供参考，据此入市操作，风险自担。

行情浏览

大豆 小幅下跌

周一连豆小幅下跌 ， 主力合约0601收
2872点，跌8元。 美国知名机构预计新作物大
豆单产38.9蒲式耳/英亩，呈现中性，加之对降
雨的担忧，上周五美盘曾大幅下探。 但周一电
子盘却因周末缺乏降雨又基本弥补了这一跌

幅。 连豆表现相当无序，预计后势仍将盘整，
等待美盘给出方向。 （傅强）

豆粕 涨跌互现

昨日连粕涨跌互现 ， 主力合约0511收
2539点，涨3元。豆粕需求有望走稳并逐步走
强，但目前仍然很弱，加之对各种疫情进一
步发展的担忧和大豆港口庞大库存的压力，
市场上行受到压制。 预计后市震荡，等待美
盘方向。 （傅强）

沪铜 低开低走

周一沪铜低开低走， 主力合约0510开盘
34180后跌势不止，最终收33760，跌550元。 伦
铜在上周五创下新高后却在低位收成十字

星，激起了空头无限想象力。 国内现货疲弱，
引领近月合约出现较大跌幅。 市场短期内偏
弱，但下跌趋势的建立尚需时日。 （崔晓艳）

沪胶 震荡整理

昨日沪胶震荡整理 ， 主力合约0510收
16290，跌65元。 日胶的疲弱限制了沪胶反弹，
国内现货又略有走弱， 加之技术上的空头形
态，对胶市反弹构成沉重阻力。 但国内外现货
供应仍然紧张，原油价格处于历史高位，短期
内沪胶跌幅有限。 后市有望盘整，等待新的动
力出现来确定方向。 （陈红旗）

燃油 大幅上涨

周一上海燃料油大幅上涨 ， 主力合约
0511收2911，涨52元 ，盘中最高2925为合约
新高。上周五国际原油市场和新加坡燃料油
都出现较大涨幅；虽然新加坡燃料油库存庞
大，但已经连续三周下降。 国际原油价格上
涨将带动上海燃料油的上涨，后市有望继续
走强。 （阮伟）

强麦 窄幅震荡

昨日郑麦窄幅震荡 ， 主力合约0601收
1637，跌1元。 强麦经过一个月的连续回落，
下跌动能已经释放较为充分。郑州面粉企业
小麦供应充足，收购价格有所下调，但幅度
已经极为有限。 后市有望弱市反弹，空头离
场。 （傅强）

棉花 企稳整理

周一郑棉企稳整理 ， 主力合约0510收
13715，跌10元。 台风“麦莎”于江苏山东登陆
后继续向西向北推进，给江苏、山东、安徽、河
北等地带来暴雨大风，对棉花造成一定损害。
在利空弥漫之下， 该消息对市场形成些许支
撑。 预计后势震荡，有望继续走稳。 （崔晓艳）

大 连 商 品 交 易 所 每 日 行 情
品名 交割月 开盘价 最高价 最低价 收盘价 结算价 涨 跌 成交量 持仓量

豆

一

200509 2,796 2,798 2,781 2,794 2,792 -2 9,416 86,914

200511 2,855 2,860 2,841 2,845 2,848 -7 33,258 112,972

200601 2,875 2,885 2,865 2,872 2,873 -12 227,592 205,468

200603 2,843 2,865 2,843 2,858 2,854 -8 16 154

200605 2,911 2,929 2,906 2,916 2,917 -8 3,750 14,848

200607 2,891 2,910 2,891 2,908 2,903 12 6 78

200609 2,945 2,945 2,935 2,941 2,940 -1 106 490

200611 2,875 2,893 2,875 2,890 2,884 1 28 258

200701 2,796 2,796 2,796 2,796 2,796 106 60 64

豆

二

200509 2,720 2,720 2,680 2,680 2,716 -20 44 2,808

200511 2,820 2,820 2,820 2,820 2,820 34 2 22

200601 2,850 2,850 2,740 2,800 2,802 -39 176 22

200603 2,845 2,845 2,830 2,830 2,831 6 26 12

200605 2,750 2,899 2,701 2,826 2,755 21 82 4

200607 3,300 3,300 2,835 2,839 3,027 -231 20 4

玉

米

200509 1,240 1,245 1,240 1,244 1,242 4 884 21,752

200511 1,238 1,243 1,236 1,238 1,239 0 116,198 82,084

200601 1,220 1,222 1,216 1,217 1,218 -1 87,972 86,010

200603 1,215 1,215 1,209 1,211 1,212 0 328 5,328

200605 1,226 1,230 1,225 1,226 1,227 -2 1,546 5,212

200607 1,249 1,249 1,235 1,235 1,241 4 36 28

豆

粕

200508 2,530 2,535 2,511 2,532 2,532 7 702 6,884

200509 2,553 2,561 2,543 2,547 2,550 -9 18,640 51,028

200511 2,530 2,552 2,526 2,539 2,541 4 98,944 76,004

200601 2,521 2,549 2,521 2,529 2,533 -1 4,220 6,478

200603 - - - 2,507 2,507 0 0 44

200605 2,630 2,630 2,542 2,566 2,557 10 24 154

郑 州 商 品 交 易 所 每 日 行 情

品 名 交割月 开盘价 最高价 最低价 收盘价 今结算 涨 跌 成交量 持仓量

强麦

WS509 1550 1552 1549 1550 1550 0 100 4,068

WS511 1600 1601 1596 1598 1598 -3 34,292 37,068

WS601 1636 1642 1634 1637 1638 6 42,492 126,356

WS603 1635 1639 1625 1639 1635 9 38 596

WS605 1666 1675 1663 1670 1668 6 37,764 65,150

WS607 1622 1628 1613 1620 1623 0 92 350

硬麦

WT509 1504 1504 1485 1495 1500 2 1,302 12,178

WT511 1502 1503 1499 1503 1501 -2 804 12,540

WT601 1531 1547 1531 1535 1539 7 224 162

WT603 1490 1549 1490 1549 1520 -17 4 34

WT605 1560 1564 1560 1564 1560 12 22 192

WT607 1520 1520 1520 1520 1520 6 4 26

一
号
棉

CF508 13375 13375 13270 13290 13295 30 340 2,104

CF509 13450 13560 13450 13490 13490 15 926 8,126

CF510 13690 13760 13650 13715 13725 25 14,472 30,216

CF511 13865 13965 13865 13910 13935 45 10,514 17,358

CF512 13895 13915 13870 13880 13880 30 12,750 2,172

CF601 13955 14140 13950 14050 14065 30 13,276 2,958

CF603 14060 14245 14060 14165 14155 40 10,606 3,690

CF604 14460 14460 14300 14300 14425 15 1,330 1,990

CF605 14595 14630 14440 14500 14520 0 2,454 1,918

CF605

CF605

上 海 期 货 交 易 所 每 日 行 情
品 名 交割月 开盘价 最高价 最低价 收盘价 今结算 涨 跌 成交量 持仓量

铝

508 16440 16470 16440 16440 16450 0 720 2780

509 16500 16530 16490 16510 16510 10 1760 10190

510 16530 16550 16520 16520 16530 30 2398 11644

511 16510 16570 16510 16540 16540 30 958 9310

512 16550 16600 16550 16560 16570 40 216 2822

601 16600 16600 16600 16600 16600 60 6 40

铜

508 34650 34650 34000 34220 34460 -340 2350 13490

509 34570 34650 34100 34100 34370 -330 15520 50830

510 34180 34310 33700 33760 34070 -190 54752 76164

511 33710 33890 33420 33430 33690 -110 10570 18758

512 33360 33440 33060 33100 33320 -50 1462 5278

601 32900 33200 32800 32800 32930 10 202 792

602 32600 32680 32200 32200 32560 10 50 304

603 32170 32180 32000 32080 32110 60 52 344

604 31420 31790 31420 31670 31630 90 102 470

605 31340 31360 31340 31360 31350 70 4 508

606 30810 31050 30810 31000 30980 120 36 716

607 30700 30800 30620 30620 30720 90 60 430

燃油

509 2849 2849 2800 2810 2809 34 800 8760

510 2879 2896 2856 2872 2873 45 11892 10744

511 2890 2925 2890 2911 2909 56 100158 36698

512 2905 2935 2902 2928 2926 46 6644 4542

602 2933 2953 2933 2945 2945 41 480 532

603 2953 2959 2936 2940 2946 28 42 86

604 2940 2940 2940 2940 2940 18 10 54

606 2988 2988 2988 2988 2988 98 2 28

606

606

橡胶

508 16100 16100 16095 16100 16095 115 8 1724
509 16170 16250 16060 16125 16150 135 980 3464
510 16300 16440 16225 16290 16325 170 142556 26410
511 16280 16415 16240 16280 16325 170 26422 11356
601 16280 16345 16190 16245 16275 210 774 1180
603 16265 16265 16125 16230 16220 220 30 150
606
606

郑州商品交易所每日行情大连商品交易所每日行情 上海期货交易所每日行情

期市聚焦

期货公司分类监管有望启动
各类创新业务将以此为基础

□记者 李中秋

期货公司经营业绩持续滑坡现象，已引起
监管部门重视。 据了解，在加强监管的基础上，
有关部门正积极考虑期货公司的创新业务。 业
内人士透露，监管层对期货公司发展创新业务
的基本思路为：在实行以“净资本”为主要参考
依据，综合其他指标对期货公司进行分类管理
的基本框架中，给予各类期货公司相应的经营
业务资格。 其中包括逐步放开境外期货业务代
理试点、期货基金、代客理财等业务。 不过业内
人士认为，对于如何确定分类管理资格标准困
难较大，正式启动这项工作尚需时日。

尚处调研探讨阶段

一直以来， 期货公司对分类监管呼声较
高，但出于监管考虑，有关部门目前对该项工作
尚处于探讨阶段。 而据了解，分类管理将成为
今后期货公司发展的指示性框架，是各个公司
开展各类创新业务的基础和前提。 至于每家期
货公司未来希望转型成什么样的公司，则要看

各自取舍。 目前，监管部门分别在北京、上海和
深圳等地以座谈会形式进行讨论，听取业界意
见，并进行可行性研究。

在讨论过程中，有人认为按照期货公司整
体实力进行综合类和经纪类公司划分较好。 但
也有部分人士表示，没有必要按照证券公司以
前这种模式来操作，可以考虑按规范类和创新
类公司模式予以划分。 因为从目前期货行业整
体经营情况来看，期货公司差距很难拉开。 而
且，不是每家公司都具备创新业务能力。 因此，
期货公司只要符合一定条件就可以申请创新

业务。 业内人士告诉记者，从期货公司净资本
管理为切入点，以净资本为核心监管期货公司
报表和指标体系来分类成为基本共识。

实行以净资本为核心的期货公司监管报

表和指标体系，是规范发展中国期货市场的基
础工作之一。 据悉，目前每家期货公司都定期
向监管部门提交净资本报表，只是监管措施没
有跟上。 也就是说，净资本达到什么样标准，给
予什么优惠政策和新业务尚没有出台；而对于
最低净资本要求也是各个辖区自行上报，在全

国范围内没有办法协调统一。

最低净资本要求争议较大

最低净资本要求对于期货公司分类有着

重要参考意义，因此监管部门对于该项硬性指
标确定慎之又慎。 据悉，目前已经确定的指标
有两个，一个是经调整最低净资本要求额和注
册资本配比，另一个是最低净资本和自有资金
充足率配比。 但取值比例尚难确定，其分歧在
于各个期货公司出于不同目的考虑，各有各的
盘算，因此很容易引起争议。

在和保证金挂钩的情况下，假如规定经过
调整后最低净资本额统一要求1000万元，以8%
自有资金充足率比例确定保证金额，那么期货
公司最多只能收1.25亿保证金。 通联期货总经
理黄晓明指出，这样一来，对于那些资产质量
一般或具备很强保证金吸收能力的公司不利。
此外，由于全国市场发展很不均衡，某个比例
对于期货业发达辖区很容易做到，但对其他辖
区，不少公司就未必能够满足要求。 还有一个
问题是， 即使按最低净资本要求额划分后，监

管部门今后能给予什么样的经营业务并不能

随即明确。
金瑞期货副总经理沈纯认为，从期货公司

大股东层面考虑，很多大股东并不是没有能力
增资或努力提高期货公司资产质量，但关键在
于获得资格后能取得哪些新业务，这些业务能
否带来与股东投入资金相匹配的回报，这也会
是一些期货公司所顾忌的，因为大家心里都没
有底。 监管部门自然希望期货公司注册资本金
越高越好，因为这不仅意味着这些公司抗风险
能力强，监管工作也相对容易。

“一刀切”可能性不大

由于每家期货公司实力、规模和资产情况
不尽相同，而监管部门对最低净资本额等标准
一旦确定， 对于各个公司影响会明显不同，所
以不少公司都希望自己所建议的标准能够纳

入管理层考虑范围。 业内人士认为，对分类管
理标准“一刀切”的可能性很小。 黄晓明表示，
最终标准怎么定，估计还会进一步商榷，但一
些大公司一定会努力争取更多话语权。 沈纯也

表示，期货公司分类管理是一个方向，但要制定
一个统一多赢标准很难，所以最终能够推出来
是需要一些时间的。

目前担心“一刀切”的一些大型期货公司
普遍认为，注册资本金越高，最低净资本要求额
就比较高，这与一些政策出台是为鼓励期货公
司做大做强相违背。 而在目前只能开展单一经
纪业务的情况下，期货公司过高注册资本金并
不现实。

不过，有监管部门官员认为，实行“一刀切”
与期货公司做大做强并不矛盾。 因为期货公司
今后发展方向必然是走国际化道路。 比如像国
外一样分为结算会员和非结算会员。 如果能成
为交易所结算会员，并按照净头寸交割，利润项
目也可以随之增加。 如果这样，一家公司若能
吸收两个亿保证金， 则只要将1000万保证金放
在交易所就足够了，而多出来的保证金可以在
监管部门指定场所进行国债交易等，这就是新
的利润空间。 换言之，分类后会将不同公司的
业务途径分出来，成本和收益来源一定会和期
货公司所取得的创新业务挂钩。

活跃品种

大豆期价趋于回落
□青马投资 马明超

在过去一个月内，国际粮船、油船运费持
续大幅下跌， 美国和南美大豆进口成本震荡
整理呈M型， 加之受人民币升值影响，7月下
旬后二者持续在底部盘旋。 大连期豆也随之
震荡回落，期现价差从7月初开始反弹上升至
全月最高点388元/吨，后又逐步回落至7月29
日的低点183元/吨。 预计本月将继续震荡，9
月趋于回落。

内需不足 需求低迷

包括豆类、小麦、玉米等在内的农产品需
求，今年以来出现明显下滑趋势。 就豆类市场
来说， 本来每年4、5月份出现的豆粕消费高
潮， 在今年却迟迟没有出现。 就小麦市场而
言，小麦食用消费已经连续数年下降。 消费下
滑，从农产品行业自身角度看有三个原因，其
一是农产品需求本身具有弹性不大特点。 就
小麦而言， 居民饮食结构水平提升降低了口
粮消费比重； 就豆类而言， 从未来一个阶段
看，国内养殖规模扩大潜力有限。 其二是禽流
感、猪链球菌、炭疽病持续发作，使豆粕、玉米
等饲料消费屡蒙阴影， 并直接影响到中国肉
食产品出口和消费。 其三是从货币角度看，由
于人民币升值成为一种现实， 中国产品出口
压力将逐渐加大，包括肉禽蛋、玉米等出口下
降， 也是国内农产品消费总体下降的主要原
因之一。 从更宏观原因看，国家从2004年4月
份开始对经济进行宏观调控， 虽然调控主要
对象是投资过热行业，但是，由于政策打击面

直接波及农产品加工消费市场， 在农产品连
续两年丰收情况下， 农产品受到宏观调控影
响反而比工业品大。 综合来看，内需不足、宏
观调控影响以及出口形势不乐观， 共同造成
了中国农产品市场需求低迷。

今年以来，工业品价格和农产品价格走势
出现背离。 工业品， 特别是原油和金属过度上
涨，而农产品价格却持续委靡不振，这其中的最
为重要原因， 就是工业品供应不足与农产品内
需不足的矛盾。预计05/06年度中国需求数字与
国际市场对中国的预期应该有明显差距。

美豆持续“天气市”

对美国大豆而言，决定作物产量最关键的
天气仍在8月，也就是说未来8-9月份，美国“天
气市”仍然存在。 对于8月份的天气，虽然美国
本土各天气预报公司预测不一，但总体看，8月
份雨水将多于7月份， 同时气温总体也会有所
下降。同时还要关注大豆锈菌病对大豆生长的
影响。 虽然，锈菌病在不断向北部缓慢移动，但
是有较为权威的美国农学家称，由于伊利诺州
大豆已开始进入生长晚期，因此即使出现亚州
锈菌，其对作物的危害性也甚微。

美国农业部7月份的供需报告对美国大
豆的单产预测为39.9蒲式耳/英亩， 对应产量
为28.95亿蒲式耳。 但大部分私人预测机构预
测在38.5蒲式耳/英亩左右。

据历史经验，38蒲式耳/英亩以上的单产
将不支持美国大豆价格维持在7美元以上，特
别是在收割和收割前的淡季。 价格模型显示，
单产38蒲式耳/英亩对应收割季节的低价位

为6.5美元左右， 第二年春天价格可能回升至
7.3美元。

8月振荡 9月回落
6月底，CBOT大豆市场在高位出现跌停

板， 此后在反复震荡中逐渐走弱。 截至8月5
日，美盘技术上已向下击穿自2005年2月份以
来长期牛市的支撑线，后期一旦确认，技术上
价格下跌的空间将扩大。 基本面上，由于7月
中旬前后美国主产区出现及时雨， 缓解了大
部分地区的旱情，因此，美盘在6月22日构成
的高点基本可以确认为价格中期反转的高

点。 从时间上来说，美盘从今年2月开始的上
涨维持了5个月、21周的时间。 那么价格调整
的时间将至少为13周或者3个月。 如此计算，
价格继续调整至少将维持到9月底（可能会更
长）。 但由于美国基金多头部位仍较大，同时8
月份天气仍不明朗，因此8月份美国大豆价格
震荡将加剧。

对于国内市场来说， 在承受巨量进口压
力的同时， 豆类消费又屡屡受到链球病毒等
影响， 国内供大于求格局一直没有得到实质
改变，据后期进口量的演变，到9月份后国内
大豆进口的压力才能减轻。 另外，对于国内大
豆期货来说，9月大豆合约巨量交割的局面将
在很大程度上抑制连豆市场的上涨。 综合来
看，国内大豆现货市场价格高点也已经在6月
底出现， 受美国天气炒作将逐渐结束及国内
大豆供应仍较为宽裕影响， 国内大豆现货价
格在8月份继续振荡后， 于9月份将出现明显
回落，从而迎接大豆收割季节的到来。

记者观察

妖魔化“套保”不足取
□记者 王超

近来有关企业从事套期保值亏损的消

息屡见不鲜，如特变电工04年从事套保亏损
4254.61万元，中盛粮油“海外期货交易至少
亏损上亿元”， 最近豫光金铅也被曝从事期
货交易亏损1711万元。 不少媒体对此大肆炒
作，认为是“金融大鳄狩猎中国买家”，“对冲
基金制造梦幻陷阱引中国入市”等，也有人
归因于缺少机构投资者，没有形成“中国力
量”， 以及逆市场行情而豪赌等。 在此背景
下， 企业对期货交易工具的误解一再加深，
不少企业及政府机构视期货交易如“洪水猛
兽”，唯恐避之不及。 其实，期货等金融衍生
品只是一种金融工具或交易手段，它本身并
非风险源泉，风险只是来自于交易者的运用
和管理。

首先，有效发挥套期保值效果需具备前
提条件。 套期保值者本着“两面下注，反向操
作，均等相对”原则，同时在现货市场和期货
市场上反向操作，利用一个市场的盈利来弥
补另一个市场的亏损，在两个市场之间建立
一种“相互冲抵”机制，从而达到转移价格风
险的目的。 套期保值要有效发挥避险效果，
存在两个前提条件:其一是同种商品的期货
价格走势与现货价格走势一致；其二是随着
期货合约到期日的临近，期、现两价趋向一
致。 中盛粮油之所以巨亏，正是这两个前提
条件遭到了破坏。 据该公司董事长廉华介
绍， 因国内缺少豆油期货， 公司不得不在
CBOT为国内销售的豆油进行卖出套期保
值， 但国内现货市场与CBOT期货市场价格
走势发生背离，因而在期货市场和现货市场
同时亏损， 不仅没有起到规避风险的效果，
反而放大了损失。

其次，不能只计算单边损失。 套期保值
是用期（现）货市场的盈利来弥补现（期）货
市场的亏损， 只要整体计算不亏或少量亏
损，就达到了套期保值效果。 但部分媒体往
往是“一叶障目，不见泰山”，如只看到豫光
金铅上半年期货亏损 1711万元就大肆炒
作，仿佛又发现了第二个从事投机的“中航
油”。 实际情况是，作为生产企业的豫光金
铅 ，其主导产品铅锭 、白银出口量较大 ，为
防止未来价格下跌带来较大损失 ， 公司在
LME做卖出套期保值， 但伦敦期铅临近公
司出半年报时不跌反涨， 这样公司尽管在
期货市场上遭受亏损， 但现货市场上取得
了盈利， 最终以现货上的盈利弥补了期货
上的亏损。

最后，不能过分强调期货市场上的 “浮

亏”。 豫光金铅在半年报公布其在6月底期货
亏损达1711万元，是应会计制度要求 、按当
时LME期铅价格统计半年报而计算的帐面
亏损。 实际上，据该公司证券事务部史小姐
介绍，7月份平仓时，因LME期价下跌，公司
在期货市场上的实际损失仅300多万元 ，而
去年同期公司还盈利600多万元。

套期保值的本质是用期货的价差弥补

现货的价差， 即用基差风险取代现货价格
的波动风险。 所谓基差， 是指现货价格与
期货价格之差。 套期保值能否成功 ， 取决
于基差的变动是否对自己有利。 目前国际
上广为运用的就是以基差为轴心的交易方

式-基差交易 （也称点价方式 ），即以某月
份的期货价格为计价基础， 以期货价格加
上或减去双方协商统一的基差来确定双方

买卖现货商品价格的交易方式 。 这样 ，不
管现价是多少， 只要套期保值者与现货交
易的对方协商得到的基差， 正好等于开始
做套期保值时的基差， 就能实现完全套期
保值， 取得完全的保值效果。 如果基差没
有变化， 那么套期保值者在期 、 现两市的
盈亏必然数量相等； 如果能争取到有利的
基差 ， 那么不仅能实现规避风险的目的 ，
还可以实现盈利。

近几十年来，期货市场的宏观、微观功
能在国外得到肯定，越来越多的企业认识到
参与期货交易是从事正常生产经营的必备

要求之一，因为“参与期货交易虽有风险，但
不参与期货交易风险更大。 ”对套期保值的
理解也不断深化， 且基本做到了普遍运用，
主要表现在以下几点:

其一， 保值者将套保视为融资管理工
具，融资时非常注重抵押。 如果没有进行套
期保值，商品的担保价值可能只有50%，但进
行了套期保值 ， 其担保价值可上升到90-
95%。 而资金供应方也可放心地提供资金。

其二，保值者将套保视为重要的营销工
具。 套期保值对商品经营者来说是一种安全
营销的保障，可有效地保证商品供应，稳定
采购；可一定程度上消除因产品出售而发生
债务互欠的可能性；可利用期、现交易组合，
近、远期交易组合，形成多种价格策略，供保
值者选择参与市场竞争。

其三，将保值视为风险管理工具 ，一方
面利用期货市场控制价格，通过由预售而进
行的买期保值来锁住商品售价；另一方面利
用期货交易控制成本，通过卖期保值锁住买
期商品原料的价格，以保持原料成本及库存
成本，通过两方面的协调，在一定程度上可
获得较高利润。

大商所进一步完善新版网站
□记者 王超

大商所新版互联网站自7月11日试运行以
来，根据用户反馈的意见、建议，不断从多方面进

行改进，为各方面用户提供更好的网上服务。
经过几周努力，大商所网站在内容和表现形

式上都有明显改进，如全面更新了会员资料信息
库，交易日历查询、滚动交割配对信息查询等功

能。大商所有关部门还专门对反馈意见的有关会
员单位进行了电话回访，进一步了解改进工作的
实际效果。

大商所有关负责人表示， 大商所充分尊重不
同用户群体的使用习惯， 在网站各项工作中对提
高用户使用方便性给予了特别的关注， 能够使用
户通过最少的鼠标或键盘操作次数找到所需要的

信息，是网站各栏目内容设计的一项基本要求。

金属库存报告
交易所 LME COMEX
品种 铜 铝 镍 锡 锌 铅 铜

库存 37215 521400 7254 4500 575425 63325 10092
变化 +2000 -1900 +54 +440 -775 -625 -196


