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商品!期货

金价重上
!""

美元有难度
!

本报记者 金士星 上海报道

金价能否再度冲上
.//

美元

将取决于周边市场如股市的表

现! 而全球整体宏观经济的表现

目前还难以给金价发出乐观信

号"有分析师认为!虽然金价已在

.//

美元下方不远处徘徊!但要捅

破这#一层纸$仍然困难%

美元指数下滑推高金价

国际金价在今年
0

月份再度

突破
1///

美元的关口后并没有再

度向上创出历史新高! 而是重新

回到了震荡的格局中" 对于黄金

市场来说! 在当前的宏观经济环

境下! 无论是黄金首饰带来的实

物需求还是通胀预期带来的避险

需求! 都没有发出让投资者重建

信心的信号"

不过!现货黄金价格
12

日延

续了前两个交易日的小幅攀升

走势!截至北京时间当日
13

点
42

分 ! 伦敦黄金现货价格报于

5.467/

美元
8

盎司!日内最高价为

5.5644

美元
8

盎司" 美元指数小幅

下滑成为了推动金价缓慢走高

的主要因素"

9

月
:.

日美元指数在经历暴

跌后受到支撑! 其后美元指数始

终围绕
54

一线震荡" 截至北京时

间
:2

日
:;

点
<;

分! 美元指数报于

5265.;

" 渣打的商品研究主管

"=>=? "=?@A?

认为! 美元在目前

时点上将继续走弱! 金价将维持

强势"

重新站上
&$$

美元有难度

但金价在
.<<

美元以下徘徊

显示市场人气依然有待积聚" 有

分析师认为! 股指在近期的上扬

使得投资者对于风险资产的兴趣

再度回暖! 而贵金属避险资产的

吸引力也同时降低" 自
9

月
.

日以

来!标准普尔
4<<

指数已经累计攀

升
7363B

!近五周的表现是
:..9

年

4

月以来最好的一次"

:2

日的亚洲

市场中! 恒生指数的收盘涨幅达

到
2644B

!指数创出
:445<6:3

点的

今年
:

月
;

日以来的新高"

与此同时!油价在近期缺乏

方向的表现也使得投资者对于

黄金的避险兴趣降低" 截至北京

时间
:2

日
:;

点
97

分!

$CD'E

原油

期货
4

月合约在电子交易中报于

4<65<

美元
8

桶! 依然维持在
4<

美

元一线附近徘徊" 油价徘徊带来

的投资者通胀预期的降低削减

了金价中的风险升水" 因此!金

价要冲上
.<<

美元关口难度可谓

不小"

值得一提的是!股市走势对

黄金价格波动的引导作用虽然

弱化
F

但未来股市及其他大宗商

品价格是否继续延续前期的强

势上行仍将对金价产生重大影

响 ! 只不过方式可能会有所差

异" 东航期货研究员张雷认为!

在大量流动性被注入市场以后!

恶性通胀预期持续抬头!若商品

价格续涨!其与黄金之间的负相

关将逐渐逆转" 而股市一旦重新

拐头向下!将刺激更多流动资金

进入金市避险"

在黄金的投资需求方面 !全

球最大黄金上市交易基金
&GH)

I,-H *)(&*

公布的数据显示 !

其
2

月
:9

日为止持有的黄金量仍

持稳在
2

月
.

日创下的纪录新高

::7;635

吨"

国内期货品种日持仓量
!

手
"

国内期货品种日持仓变动
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空头回补推动金价连续反弹
周一!

!

月
"#

日"晚间#美国市

场恢复交易# 国际金价在空头回

补的提振下走高#直逼每盎司
$%%

美元关口$从基本面上看#本周!

!

月
"&

日
'"(

日"的焦点事件是美国

银行业第一季度的季报# 由于目

前市场普遍对于季报的持乐观预

期#风险偏好明显上升#不利于金

价$ 因此我们倾向于认为金价在

本周前两个交易日的反弹是受到

技术面因素的影响偏多$

受外盘反弹影响# 周二!

)!

日" 上海黄金期货小幅跳空高

开#日内价格继续走高#主力
$%*

合约收盘上涨
+,-!

元#持仓减少

.()%

手# 资金加速向
$).

合约移

仓#主要原因与临近交割月的保

证金比例提高有关$

继上周富国银行发布第一季

度的盈利预期为
&%

亿美元之后#

周一高盛集团也公布了好于预期

的财报$财报显示#高盛第一季度

实现利润
)*,*

亿美元# 而去年第

四季度为亏损
.),.

亿美元$ 每股

盈利为
&,&$

美元# 远远高于市场

预期的
),*!

美元$ 高盛还宣布#将

发行
-%

亿美元普通股以筹措资金

偿还政府救助款项# 因为高盛去

年曾获得美国政府
)%%

亿美元的

注资$ 这预示着美国银行业危机

出现企稳的迹象$ 摩根大通和花

旗集团也将分别于周四!

)*

日"和

周五!

)(

日"公布第一季度财报$

由于市场对这两大银行的盈利预

期比较乐观#因此对金价利空$

外汇市场方面#

)&

日美元指数

大幅收低# 给予金价一定的支撑$

周一欧元在空头回补的推动下走

高#与金价走势正相关$ 但从整体

看#近期金价与美指%欧元均并未

完全回归长期的负%正相关走势$

周一# 另一引发市场关注的

事件是有消息称中国政府正在酝

酿第二轮经济刺激方案$ 报道称

政府将出台一些指导性政策#并

持续使用财政政策来刺激经济$

该消息使得市场的风险偏好进一

步提高$ 短期对于避险资产黄金

来说也是不利的$

!

银河期货
"

供应趋紧 !中国因素"再现

商品夏季行情炒作两大概念
!

倪金节

虽然决定商品市场能否

持续反弹的首要因素&&&经

济快速复苏的前景仍显黯

淡 !但是 !支撑夏季行情的

其他因素却显露无遗% 这其

中 !供应趋紧和 '中国因素 $

再现可能成为炒作的两大

主要概念%

一季度的全球金融市场

在艰难的反复胶着中结束了!

现在看来!大宗商品价格的暴

跌算是基本宣布结束% 虽然

!)J

指数未能在一季度突破

年初的相对高点!但以铜和原

油为代表的大宗商品颇为抢

眼的上涨!还是让市场对接下

来的商品市场回暖充满了十

足的信心%而且根据近三年的

市场运行经验!每年的夏季大

宗商品市场都会迎来一波急

升的大行情%

7<<3

年以
-D'

铜

价蹿至
55<<

美元
8

吨为先锋 !

7<<;

年和
7<<5

年则是以原油

价格的破
;<

美元
8

桶和
12;

美

元
8

桶为疯狂的标志%

当然! 仅仅根据商品市

场自
7<<1

年至
7<<5

年这个短

周期 !还不能断言商品市场

必然存在 '夏季行情 $!但是

这波 '史上最大牛市 $的惊

心动魄 !被悄然而至的 '史

上最大危机 $ 破坏殆尽 !巨

型泡沫顷刻间的轰然坍塌 !

还是让我们对即将到来的

这个夏天 !乃至未来几年内

的商品市场是否会重演几

年前的疯狂保持着习惯性

的警惕和观察 % 毕竟 !当前

全球的流动性宽松程度远

甚于
7<<1

年至
7<<2

年那一轮

周期 ! 如果商品市场回暖 !

届时资产价格的通胀将带

领恶性通胀席卷全球%

实际上 ! 决定商品市场

能 否 持 续 反 弹 的 首 要 因

素&&&经济快速复苏的前景

虽然还显得黯淡! 各国经济

止跌迹象不够明显! 失业率

也还在不断攀升! 但是支撑

夏季行情的其他因素却显露

无遗% 这其中!供应的趋紧和

中国因素的再现可能成为炒

作的两大主要概念%

目前! 由于商品价格的

持续低位! 很多原材料提供

商对未来的经济预期一片惨

淡! 很多生产商大举削减了

各自的生产支出和产量% 欧

佩克各成员国已经将原油日

产量减少了
27<

万桶!约占全

球每日供应总量的
4B

!执行

了欧佩克承诺减产量的
5<B

左右% 油价的止跌很大程度

上应该得益于欧佩克的减产

举动% 根据德意志银行的报

告! 仅仅是美国今年的能源

勘探和开采支出预计就会减

少
774

亿美元!较
7<<5

年下降

2<B

% 瑞士信贷的一份报告

则称! 今年第一季度由于矿

山关闭! 铝和镍的减产幅度

最大! 两种金属全球供应量

分别减少了
19B

和
1;B

%

而中国需求的快速复苏也

成为交易员们敢于做多商品的

重要'故事$支撑%暴增的信贷(

GD#

的回升以及不断的经济振

兴计划! 都让他们对中国经济

的复苏前景有着十足的信心%

而且中国也正在大举购买大宗

商品%一直以来!中国持有着巨

额的外汇储备!现金十分充裕!

但资源却一直十分的紧缺%

近期 ! 国储局和不少贸

易商一直在大举买进铜 (石

油和大豆等中国缺少的大宗

商品!还打算再斥资
1<<

亿美

元增加大宗商品库存! 较原

计划规模增加了
3<B

! 这些

都成为近期铜价和农产品大

涨的最直接原因% 是的!如今

能源价格已经跌到了原来的

一个零头! 去库存化周期也

接近尾声! 此时开始加大对

能源的进口的可行性已经完

全具备% 虽然这将推高大宗

商品价格! 但这仅仅是可能

买贵 ! 但却不大可能买错 %

（作者为中国人保资产研究

部客座研究员）

寄望需求回暖

钢材期货天量逆势异动
!

本报记者 李中秋 上海报道

尽管
12

日铜锌铝等有色金属

期货品种全线大幅回调!但上期所

钢材期货逆势大涨!螺纹钢成交量

创下上市以来天量!场外资金积极

介入导致持仓量大幅增加%

分析人士指出!需求有望启动

成为钢价企稳反弹的触发因素!但

钢材价格能否形成一波中级上涨

行情!除基建方面的需求外还需要

房地产需求(产能及成本的配合%

螺纹钢异军突起

经过连续大幅飙升及空头割

肉后!以沪铜为首的有色金属期货

12

日深幅回调 !铜 (锌 (铝均现大

跌! 并拖累其他工业品期货走低%

不过!刚刚上市两周的钢材期货却

逆势放量异动!其中!螺纹钢期货

成为领涨品种!且量价齐升%

截至收市!上海期货交易所螺

纹钢主力
<.<.

合约大幅上扬
;.

元

或
767;B

! 期价收报
943<

元
8

吨!最

高触及
93<<

元
8

吨! 盘中涨幅一度

高达
11.

元
8

吨% 值得注意的是!螺

纹钢期货累计成交量达
421545

手!

为该品种上市以来天量!成交总量

较上市首日增长逾
4<B

% 持仓总量

大幅增加
21743

手!达到
149473

手%

线材期货主力
.<.

合约也随之上扬

;<

元
8

吨 !涨幅达到
76<.B

!期价报

收于
9274

元!成交量也明显放大至

9

万余手%

现货市场与期货价格同步上

涨% 其中!北京地区首钢生产的螺

纹钢和线材价格均出现不同程度

上扬! 涨幅在
1<K4<

元
8

吨之间!与

期货标的一致的螺纹钢现货成交

价格上涨
9<

元
8

吨! 报价为
924<

元
8

吨)线材现货报价涨幅为
9<

元
8

吨!

成交均价为
9:5<

元
68

吨% 分析人士

称!钢材期货大幅上扬!显然是市

场寄希望于需求可能在未来数月

回暖所致%

基建需求有望释放

业内人士指出!

7<<.

年压在钢

价上方的三座大山是* 产能过剩(

成本下降和需求低迷%国泰君安近

日对全国重点区域基建用钢情况

进行的调研显示!基建企业新订单

增长较快!而且一季度接单状况良

好!特别是政府主导的基建项目订

单增长较快% 对于该部分订单!部

分企业计划
2

月份开工建设! 部分

企业计划
3

月份开工%

国泰君安期货钢材期货研究

中心主任翟旭认为!一季度线材和

螺纹钢需求并未充分释放%因为从

固定资产投资资金的到位!到投资

项目产生用钢需求!期间大概需要

9

个月左右! 按
<.

年一月固定资产

投资资金陆续到位算起!预计四月

份线螺需求将逐步释放!五六月份

钢材需求放大效应将更加明显%

'我的钢铁$研究中心分析师

却认为! 由于政府出台多项刺激

经济的措施! 并实行宽松的货币

政策! 在对后市非常乐观的情况

下! 不少贸易商向钢厂和同行订

货空前积极! 这造成下游需求已

经出现实质性好转的'假象$% 业

内人士同时提醒! 铁矿石谈判情

况还将影响钢材价格的反弹预

期% 此前!中国冶金矿山企业协会

预测! 今年我国铁矿石价格下降

幅度将超出预料%

'总体而言!对
<.

年的需求形

势不能过分乐观! 钢材是否就此

形成一波中级的趋势上涨行情 !

除了基建方面的需求! 还需要房

地产需求( 产能及成本的配合$!

翟旭强调说%

收储效果显著 棉价快速上扬

!

本报记者 王婷

为稳定棉花市场(保护棉农

利益!国家有关部委向中国储备

棉管理总公司陆续下达了收储

7;7

万吨棉花的任务%截至
2

月
:<

日!

7<<5

年度棉花收储网上成交

圆满完成!国内棉价受其提振显

著上扬%

国资委网站公布的信息显

示!中储棉收储的棉花中!新疆

棉累计成交
:47647

万吨!内地棉

累计成交
::.632

万吨% 截至
2

月

:9

日! 已经质量初验入库
7:;

万

吨! 其中新疆
:796;

万吨! 内地

.969

万吨%

国家收储对棉价提振效果

明显% 目前!国内籽棉收购价格

稳中有涨% 截至
2

月
:9

日!已由

收储前最低价
7

元
8

斤上涨到
763

元
8

斤左右% 国内棉花销售价格

自收储计划推进以来持续上

涨! 特别是近一个月来棉价上

涨
:<<<

元
8

吨左右!截至
2

月
:9

日

国家标准级 +

975

级 ,棉花市场

价格
:79.2

元
8

吨!较收储前上涨

了
:;7.

元
8

吨 ! 涨幅
:367B

)

2

月

:2

日!郑州棉花期货
4

月合约价

格
:9<94

元
8

吨!今年以来已上涨

逾一成%

2

月
:

日开始! 中国纺织服

装出口退税率再次提高一个百

分点至
:3B

!大部分纺织企业认

为此为一项长期利好政策 !但

短时间内国际需求难有明显增

加% 目前!纺织品市场仍持续低

迷!纱线等价格依然难以上涨!

原料价格上扬加重了纺织企业

经营压力! 纺织行业走出低谷

尚需时日%

沪铜成交继续放天量
尽管成交继续放天量 !但

沪铜上攻行情到
2

月
:2

日终于

显疲弱 % 主力
.<;

合约大幅减

仓下跌 ! 表明了此轮行情需

要休整 % 盘面上看 !

:2

日沪铜

跳空高开后一路震 荡下行 !

并一度触及跌停 %而午后沪铜

在跌停价位回升 !暗示在低位

又有多头介入 ! 铜价支撑力

度很强 %

沪铜大幅回落原因有三*一

是现货
2

月铜逼空结束%

:2

日现

货
.<2

合约没有继续拉升! 持仓

大幅减少至
9:5<

手%从浙江大越

大幅减仓
.L<<<

余手来看! 空头

已经认赔%当天长江有色现货价

升水已经降为
<K7<<

元! 远低于

19

日的
1L<<<

元! 表明逼空已经

结束%二是
-D'

三个月铜上冲动

力不足 !

2

月
12

日
-D'

亚洲盘交

易中一度冲高至
2L.7.

美元
8

吨 !

但此后快速回落%因为外盘的大

势分界线在
4L<<<

美元
8

吨 !

-D'

上冲无力令多头人心受压 % 三

是美元问题 % 本周金融业财报

潮将至 !高盛较预定时间提前

公布第
1

季财报 ! 每股获利

969.

美元 !营收
.269

亿美元 !给

市场以鼓舞 ! 但随后还有花

旗 ( 摩根大通等主要银行 !以

及 英 特 尔 (

IAAM>=

(

I=?=NO>

'>=P@NQP

等大企业公布财报 !这

些企业仍让市场担心 %

上海钢材期货
:2

日均大幅

放量走高! 突破连日来盘整格

局! 其中螺纹钢
<.<.

主力合约

成交量和持仓量均大幅上升 !

持仓量曾一度突破
:3

万手% 线

材走势类似于螺纹钢% 螺纹钢

全天成交
42:L545

手 !成交金额

:.765

亿元 ! 线材全天成交
9<L

7.7

手 !成交金额
:<69

亿元 % 日

内成交和持仓均大幅增加 !显

示出螺纹钢短线投机气氛较

浓!在流动性过剩的背景下!螺

纹钢有可能迎来补涨行情%

:2

日大连市场行情依然

火爆 !豆粕和聚乙烯两个品种

成交量双双突破
:<<

万手 % 从

日内表现看 !豆类市场依然弱

于外盘表现 !豆类品种走势继

续分化 % 盘中大豆近强远弱 !

豆粕因现货需求不佳延续跌

势 !其中 !豆粕因现货需求不

佳延续跌势 !油强粕弱格局十

分明显 % 从盘后持仓看 !多头

主力换手 ! 空头则积极减仓 %

此外值得注意的是 !

:2

日郑州

白糖行情再度大幅波动 !但资

金向新榨季倾斜的动向近期

比较明显 ! 可能导致
.<.

合约

上涨动能减弱 %盘面上看 !

.<.

合约缩量整理的同时持仓继

续大幅减少至
4<

万手以下 !多

头存在获利兑现的要求 !投机

气氛有所降温 % 总体看 !目前

市场人气仍以观望为主% 投资

者可将眼光投向下一榨季的

:<<:

合约!关注买入
:<<:

(卖出

.<.

的套利机会% （永安期货）

交易所
*+, #-+,.

品种 铜 铝 锌 锡 铅 镍 铜

库存
!"#$$$ %&'(#)' %'*'+$ *#$)$ &$,$$ *$&$&, !)!*'

变化
-!))' (++(++ (+)' (%' '#' -#', ()+

R

表格
SR

国际期货点评
S

R

图表
SR

期市观象台
S

金价能否重返
$%%

美元之上#股市表现至关重要$


