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沪锌 上行乏力

PTA�盘终上涨

PVC�震荡回落

玉米 低开高走

沪铜：反弹或迎来做空时机

□科创信息 王宁

上周国内外铜价跟随周边

品种大幅反弹，似有确定年内底

部迹象。 但笔者认为，无论是宽

松货币政策还是欧美经济增长

前景均有很大不确定性，且随着

季节性消费淡季到来，铜库存减

少趋势将有望结束。预计铜价在

震荡企稳后下跌概率较大，近期

反弹或是较好做空时机。

上周， 沪铜追随周边品种

呈低开反弹走势， 其中主力

1010

合约开盘

52000

元

/

吨，最高

53800

元

/

吨，最终收于

53640

元

/

吨，上涨

1640

元或

3.15%

；伦敦

基本金属也分别上涨

2.37%

—

4.75%

不等，其中

LME

三个月期

铜上涨

4.09%

或

265

美元， 收于

6745

美元

/

吨（

7

月

9

日）。 分析认

为， 欧元上涨及

LME

铜库存下

降也构成支撑， 而中国央行决

定在下半年继续维持适度宽松

货币政策， 更是给予金属多头

较为乐观的人气。 据中国人民

银行货币政策委员会

2010

年第

二季度例会指出，下半年，继续

实施适度宽松的货币政策，密

切关注经济金融形势的发展，

灵活运用多种货币政策工具，

保持货币信贷适度增长。

首先，全球最大经济体———

美国宏观经济数据依然令人失

望， 市场对其衰退的担忧日益

升温： 房地产相关数据继续疲

弱，

5

月经季节性调整的二手房

签约销售指数创下

2001

年以来

新低。

5

月新屋销量环比大跌

33%

，总量创下历史新低。 作为

美国铜消费最大行业的房地产

市场持续低迷无疑将对铜价反

弹形成抑制； 就业数据同样不

容乐观。 美国劳工部

6

月初公布

就业报告显示，

5

月非农就业人

数增加

43.1

万人， 为

2000

年

3

月

以来最大增长，失业率从

4

月的

9.9%

降至

9.7%

。 然而，就业人数

增加是由人口普查所带来的

41.1

万个临时就业岗位所推动，

5

月私营部门就业人数仅增加

4.1

万人， 不少经济学家担心就

业市场复苏可能正在放缓。

其次，国内方面，电力、汽

车、房地产及空调电器等与有

色金属相关的系列经济数据

也不甚乐观。 例如，制造业采

购经理人指数已连续两个月

出现下滑，尽管目前还维持在

50%

的上方，但表明制造业后

劲不足。 据中国物流与采购联

合会

(CFLP)

公布数据线显示，

6

月份中国制造业采购经理指

数

(PMI)

为

52.1%

，比

5

月回落

1.8

个百分点。 从

11

个分项指

数来看，同

5

月相比，只有产成

品库存指数上升， 升幅为

1.5

个百分点；其余各指数均不同

程度回落， 回落幅度多在

2

个

百分点左右。 其中，购进价格

指数回落幅度最大， 达到

7.6

个百分点；电力行业是铜的最

大消费领域，该行业中用铜量

比重依次为配电、输电、发电。

不过从有关数据分析， 电力电

缆和发电设备产量的增幅也开

始出现明显放缓迹象； 汽车产

销量在

4

月份已出现拐点。据中

国汽车技术研究中心公布的最

新数据显示，

6

月份中国汽车产

销量分别完成

129.42

万辆和

113.20

万辆 ， 同比分别增长

12.40%

和

13.97%

，环比分别降

低

1.41%

和

5.25%

， 这是继

4

月

份后出现的连续环比下滑。

最后， 房地产市场是铜的

消费主力军。 虽然我国对房地

产市场调控政策的延续导致新

开工项目明显减少。 但预计未

来调控继续进行的压力仍不断

加大。 据国际铜研究机构（

IC－

SG

）最新修订的《世界铜知识手

册》中称，铜在建筑领域的消费

比例最高，占其总量的

25.4%

。目

前我国铜消费量占世界总消费

量的

39.5%

，呈逐年上升态势，是

名副其实的最大铜消费国。一季

度国内房地产业对

GDP

的贡献

率达到

8.18%

， 因此房地产市场

的变化对铜价走势举足轻重。正

因为两者密切相关

,

此次调控必

将影响国内铜消费增速

,

并且这

种影响是长期的

,

投资者切勿对

未来数年国内铜消费增长情况

显得过于乐观。

整体而言， 需求前景担忧

使得铜价反弹缺乏强有力持续

动力， 现货市场季节性淡季导

致下游按需采购， 中国经济取

消出口退税和流动性收紧等都

将限制铜价反弹幅度， 除非经

济出现超预期复苏， 反弹高点

不可寄予过高希望。

气氛转暖 纽约原油黄金齐涨

因市场做多人气回升，上周五（

7

月

9

日）纽约原油黄金联袂上涨，其

中纽约商业交易所（

NYMEX

）原油期货结算价创下

5

月份以来的最大单

周涨幅，纽约商品交易所

(COMEX)

黄金期货也重返

1200

美元之上。

上周五

NYMEX

主力

8

月轻质低硫原油期货合约结算价最终上涨

0.65

美元，至

76.09

美元

/

桶，涨幅

0.9%

；而上周累计上涨

6.09%

或

4.39

美

元。 据外电报道，目前市场焦点集中在美国原油库存下降和经济数据

转好上。

7

月

12

日当周，交易员们将关注公司业绩情况，以判断未来整

体经济和原油需求前景。

7

月

9

日当周原油期货价格攀升

5.5%

，

7

月

2

日当周曾下挫

8%

，因为

一系列经济数据不佳，令人担心经济复苏前景。

8

日公布的美国原油库

存出人意料下降的消息支持原油价格上涨，不过汽油库存上升显示出

需求疲软的风险，令交易员观望原油价格走势出现更加明朗的信号。

上周五

COMEX

主力

8

月黄金期货结算价攀升至

1209.80

美元

/

盎

司，上周该合约累计上涨

0.24%

或

2.9

美元。 黄金期货价格在

5

、

6

月份创

出历史新高， 原因是交易员们想对冲欧元区主权债务危机的潜在风

险。 在美国经济数据令人失望且担心全球经济放缓之际，投资者也买

入作为避险资产的黄金。

由于上述忧虑有所减轻， 黄金价格开始下跌， 自

6

月创下的

1266.50

美元历史最高水平回落。

7

月

7

日

COMEX

主力

8

月合约跌至

1185

美元低位，为

1

个多月来的最低水平。 （白亚洁)

上周郑州

PTA

期货低开后维持窄幅整理，盘终以涨势收盘。 其中

主力

1009

合约收盘

7294

元

/

吨，上涨

96

元或

1.33%

。 近期国际原油大涨，

给予盘面一定支撑， 且下游聚酯工厂库存较低，

PTA

现货市场受到上

下游共同支撑，整体重心继续上移。但仍缺乏明确利好消息，是否反弹

尚有待明确。 （李丹丹)�

上周大连玉米期货低开高走。其中主力

1101

合约收盘

1912

元

/

吨，上

涨

32

元或

1.7%

。 外盘玉米在单产下降和库存回落支撑下延续强势走势

给予国内玉米一定提振；中国商务部公布数据显示，国内猪肉价格连续

5

周上涨，这有助于提振后市养殖业需求，对玉米亦有支撑。（白亚洁)

上周大连

PVC

期货维持低位运行，其中主力

1009

合约盘中最低下

探至

6880

元

/

吨，突破前期低点

6900

元

/

吨，再创年内新低。 该合约最终

收盘

6945

元

/

吨，下跌

95

元或

1.35%

。 尽管原油大涨，但丝毫没能带动

PVC

走势。 供应过剩与需求低迷持续打压期价，后市或考验

6900

一线

支撑力度。 （程鑫)�

白糖 多空鏖战

上周郑州白糖期货高开下探，随后维持宽幅震荡，收阳线。其中主力

1101

合约收盘

4972

元

/

吨，上涨

72

元或

1.47%

。 产区现货疲软，而后期抛储

压力也不容忽视，短期糖市将面临调整压力。不过，国内供应紧平衡预期

及央行表示下半年维持宽松货币政策，又对走势形成支撑。（程鑫)�

上周上海期锌维持区间整理，上行动力不足，尾盘震荡小涨。其中主力

1010

合约收盘

15360

元

/

吨，上涨

260

元或

1.72%

。 近日美股和欧元反弹提升

了市场风险偏好，不过期锌目前反弹已达到前期技术阻力位，且目前基本

面仍较弱，尽管有资金推动但依然缺乏改变趋势上涨空间。（李丹丹)�

品种

７

月

５

日（开盘）

７

月

９

日（收盘） 涨跌幅度（

％

） 周涨跌（美元） 单位 交易所

大豆

９６２．４ ９８３．４ ２．１８ ２１

美分

／

蒲式耳

ＣＢＯＴ

玉米

３６２．２ ３８４ ６．０２ ２１．８

美分

／

蒲式耳

ＣＢＯＴ

小麦

４８７．６ ５４０ １０．７５ ５２．４

美分

／

蒲式耳

ＣＢＯＴ

豆油

３５．９３ ３７．０６ ３．１５ １．１３

美分

／

磅

ＣＢＯＴ

棉花

７７．５７ ７８．２ ０．８１ ０．６３

美分

／

磅

ＩＣＥ

原糖 ——— ——— ——— ——— 美分

／

磅

ＩＣＥ

原油

７２．０６ ７６．４５ ６．０９ ４．３９

美元

／

桶

ＮＹＭＥＸ

橡胶

２７７．５ ２８３ １．８８ ５．２

日元

／

公斤

ＴＯＣＯＭ

铜

６４８０ ６７４５ ４．０９ ２６５

美元

／

吨

ＬＭＥ

铝

１９４０ ２０００ ３．０９ ６０

美元

／

吨

ＬＭＥ

锌

１８００ １８７６ ４．２２ ７６

美元

／

吨

ＬＭＥ

镍

１８９５０ １９４００ ２．３７ ４５０

美元

／

吨

ＬＭＥ

锡

１７２２５ １７７５０ ３．０５ ５２５

美元

／

吨

ＬＭＥ

铅

１７５３．２５ １８３６．５ ４．７５ ８３．２５

美元

／

吨

ＬＭＥ

黄金

１２０７．３ １２１０．２ ０．２４ ２．９

美元

／

盎司

ＣＯＭＥＸ

白银

１７．８６ １８．０５ １．０９ ０．２

美分

／

盎司

ＣＯＭＥＸ

美元指数

８４．３９ ８３．９９ －０．４４ －０．３７

―― ――

ＣＲＢ ２５４．７６ ２６０．６２ ２．４１ ６．１４

―― ――

上周国际大宗商品涨跌统计

上周国内大宗商品涨跌统计

品种

７

月

５

日（开盘）

７

月

９

日（收盘） 涨跌幅度（

％

） 周涨跌 单位 交易所

大豆

３８２５ ３８５９ ０．８９ ３４

元

／

吨

ＤＣＥ

玉米

１８８０ １９１２ １．７ ３２

元

／

吨

ＤＣＥ

豆粕

２８３３ ２８９９ ２．３３ ６６

元

／

吨

ＤＣＥ

豆油

７３７８ ７４３８ ０．８１ ６０

元

／

吨

ＤＣＥ

棕榈油

６２８４ ６３４４ ０．９５ ６０

元

／

吨

ＤＣＥ

ＰＶＣ ７０４０ ６９４５ －１．３５ －９５

元

／

吨

ＤＣＥ

ＬＬＤＰＥ ９３７０ ９３９５ ０．２７ ２５

元

／

吨

ＤＣＥ

强麦

２３１８ ２３４５ １．１６ ２７

元

／

吨

ＣＺＣＥ

棉花

１６６７０ １６３９０ －１．６８ －２８０

元

／

吨

ＣＺＣＥ

白糖

４９００ ４９７２ １．４７ ７２

元

／

吨

ＣＺＣＥ

菜籽油

８１７８ ８２５６ ０．９５ ７８

元

／

吨

ＣＺＣＥ

早籼稻

２０８１ ２１２７ ２．２１ ４６

元

／

吨

ＣＺＣＥ

ＰＴＡ ７１９８ ７２９４ １．３３ ９６

元

／

吨

ＣＺＣＥ

燃料油

４２８８ ４３０３ ０．３５ １５

元

／

吨

ＳＨＦＥ

天然橡胶

２１５００ ２２１１５ ２．８６ ６１５

元

／

吨

ＳＨＦＥ

黄金

２６３．９８ ２６１．３６ －０．９９ －２．６２

元

／

克

ＳＨＦＥ

铜

５２０００ ５３６４０ ３．１５ １６４０

元

／

吨

ＳＨＦＥ

铝

１４７５０ １４８８５ ０．９２ １３５

元

／

吨

ＳＨＦＥ

锌

１５１００ １５３６０ １．７２ ２６０

元

／

吨

ＳＨＦＥ

螺纹钢

３９７０ ３９５０ －０．５ －２０

元

／

吨

ＳＨＦＥ

线材

４０２４ ３９９９ －０．６２ －２５

元

／

吨

ＳＨＦＥ

注：以上均为连续合约；数据来源：世华财讯；品种取值截至北京时间

７

月

１０

日

１８

：

００

。

豆油或现短期底部 但追高风险大

□广发期货 李盼

随着美豆种植面积继

续增加的利空有所消化和

单产减少担忧上升， 美豆

在

900

美分止跌反弹，豆油

也跟随上涨。 此外，国内外

股市反弹也给商品上涨提

供动力。 笔者认为，豆油短

期底部或现， 但反弹高度

可能有限。

美报告利多近月

7

月

9

日，美国农业部公

布了农产品供需报告，继续

上调

09/10

年压榨量和出口

量，使得期末库存下降

1000

万蒲式耳至

1.75

亿蒲式耳，

美陈豆库存偏紧使得近月

合约期价大幅上涨； 对于

10/11

年度， 报告维持最新

预测的种植面积

7890

万英

亩和趋势单产

42.9

蒲式耳

/

英亩，但上调了美豆压榨量

和出口量，使得结转库存维

持上月预测的

3.60

亿蒲式

耳，高于市场预测的

3.54

亿

蒲式耳平均值 （预测区间

2.5-3.87

亿蒲式耳）。 总体

上，此次供需报告利多近月

期价和对远月期价轻微利

空，牛市套利特征显著。

种植面积增加的

利空有所消化

虽然美豆种植面积预

估增加， 但较

3

月

31

日公布

的种植面积仅增加不到

1%

， 未来美豆产量水平更

多的取决于单产情况，而

7-

9

月份为美豆生长的关键时

期，天气的不确定性将使得

美豆期价维持一定天气升

水。美国农业部公布的周度

生长报告显示，截止到

7

月

4

日，大豆作物生长优良率为

66%

，连续几周下降，令交

易商增添市场风险升水。

预期未来进口将增加

自

4

月

1

日中国出台限

制阿根廷豆油进口政策后，

国内豆油进口量大幅下滑，

但这加大了大豆和其它油

脂的进口。 从大豆的供应

看，近期国内港口进口大豆

库存始终保

持在

550

万吨

左右的高位，

随着南美低

价进口大豆

的到港，将间

接增加下游

产品的供给

压力。

此外，我

国进口豆油

转向其它市

场和阿根廷

豆油进口政

策预期放松，

可能导致进

口豆油的数量增加：一是美

国政府同意对出口我国豆

油发放临时检疫证书后，我

国厂商采购和装运美国豆

油数量增加；二是《油世界》

表示，我国厂商已经采购了

40-50

万吨巴西豆油，大部

分为

6-7

月船期，其中约

26

万吨在

6

月份装运，

15

万吨

在

7

月份装运； 三是阿根廷

总统于

7

月

11

日

-15

日访

华，市场传闻国内将对阿根

廷豆油进口政策有所放缓，

后期继续关注政策动向。

豆油为消费淡季

油厂以挺粕为主

随着北方天气的逐渐

转暖，棕榈油对豆油的替代

性消费逐步增加，豆油进入

季节性消费淡季。据汇易咨

询统计，国内主要地区豆油

库存达到

78-82

万吨，库存

压力仍旧较大，这使得油厂

为了维持一定压榨利润，采

取挺粕销售策略，这也加大

了豆油上涨压力。

因此，美陈豆库存偏紧

和种植面积增加的利空有

所消化，对单产水平的担忧

使得美豆期价反弹可期。 国

内市场上，随着南美进口大

豆的陆续到港，下游产品的

供给压力仍在。 此外，进口

豆油数量可能有所增加，且

豆油为消费淡季，油厂以挺

粕销售为主，这都抑制了豆

油的反弹空间。操作上

,

建议

继续在

7300-7600

元

/

吨采取

震荡思路

,

切勿追涨杀跌。

■ 广发期货看市

“龙行天下，工行 - 长江杯” 全国期货实盘

精英赛本周进入了第十周。 上周各选手差距正

在逐渐缩小，本周 130329 客户后来居上，名列

第一。

本周美国股市大涨，商品市场包括金属、原

油、农产品也全部上涨。 国内股市领先反弹，周

四高开后，反而一路下行，出现振荡。 技术上看，

股指期货正构筑小型头肩底， 当日冲击颈线失

败，近期应密切关注。 选手应注意的是近期工业

品连续反弹后面临重大阻力，宜观望或短空，农

产品中豆类商品可适当做多。 从整体走势看，宽

幅震荡区间的下降周期趋于结束， 近期为探低

寻底过程的判断依然成立。 但是需要注意的是

不要对后市反弹寄望过高， 因为虽然下降周期

结束，不等于一定会大涨，后期震荡或震荡上行

的概率也较大。 后期进入宽幅震荡的后半程后，

一般的规律是行情将趋于复杂化， 无论是趋势

幅度还是时间都不会有较好的延续性， 这种局

面对于日内选手影响相对较小， 但对于中长线

选手来说可能就是最难熬的日子。

“全国巡回股指期货客户成长进修专项

培训活动” 于 7 月初在长江证券全国 78 家营

业部和长江期货 7 家营业部启动。 培训内容从

基础到提高，从理论到实战，注重逐步纵深化的

模块内容， 欢迎广大投资者与长江证券及长江

期货各地营业部联系参与。

龙 行 天 下 谁 与 争 锋

同时，长江期货亦是“2010 第四届全国期货实盘交易

大赛” 指定交易商，欢迎广大投资者前往长江证券、长江期

货 全 国 各 网 点 咨 询 报 名 。 全 国 统 一 报 名 热 线 ：

4008-888-999、027-85861133。 详情请登录长江证券网站

www.95579.com、长江期货网站 www.cjfco.com.cn。

奖项设置

１、全程现金大奖

２、月度最佳收益奖

所有获奖者将特聘为长江期货公司投资顾问

“龙行天下，工行—长江杯” 全国期货实盘精英赛

“龙行天下，工行—长江杯” 全国期货实盘精英赛

排名

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

资金账号

130329

205707

180002

310100

220161

180333

130079

103060

80005

612351

盈利率

80.20%

79.83%

71.88%

71.09%

64.63%

51.22%

50.92%

42.93%

40.16%

39.91%

选手所在地

武汉

武汉

宜昌

武汉

武汉

宜昌

武汉

武汉

武汉

武汉

收益率排名（7 月 9 日）

全国统一服务热线

95105826

诚信 专业 创新 图强

中金所全面结算会员

期指已具备套保条件

中金公司销售交易部执行总经理马强表示，

根据中金公司对主力合约无套利区间的跟踪研

究，当前沪深

300

股指期货价格走势非常合理，市

场已经具备了进行套期保值操作的基本条件。

在中金所举办的第六期股指期货套期保值

研修班上，马强举例指出，

IF1005

合约在其整个

存续期内均具备一定的套利机会， 说明其基差

经常处于较高的水平；

IF1006

合约的套利机会

存在一个明显的分界时点，即：

IF1005

合约的交

割日期，在

IF1005

合约交割前，

IF1006

合约存在

一定的套利机会； 而在

IF1005

合约交割后，

IF1006

成为主力合约时，

IF1006

合约套利机会

即告消失， 说明其基差在逐步趋于合理。 而

IF1007

合约自挂牌上市开始， 即无论在

IF1006

合约交割前还是交割后，均不存在套利机会，这

说明沪深

300

股指期货的价格走势合理，基差风

险对套期保值的影响已不明显。

马强表示，相比成熟市场，

A

股市场“同涨同

跌”的特征比较明显，即大盘上涨时几乎所有的

股票都一起上涨，而大盘下跌时，几乎所有的股

票又一致下跌， 体现为股票市场的系统性风险

较大，此时，机构投资者更需要股指期货这样的

避险工具来管理系统性风险。（李中秋）

中金所

提示

7

月合约交割风险

中金所

11

日发出通知， 根据交易规则及其

相关实施细则规定，沪深

300

股指期货合约的最

后交易日为合约到期月份的第三个周五，即

IF1007

合约的最后交易日为

2010

年

7

月

16

日，最

后交易日涨跌停板幅度为上一交易日结算价

的

±20%

。

最后交易日即为交割日，交割结算价为最

后交易日标的指数最后

2

小时的算术平均价

（计算结果保留至小数点后两位），交割手续费

标准为交割金额的万分之一。 中金所要求各会

员单位加强风险控制，做好相关风险提示与风

险管理工作，确保市场平稳运行。 （李中秋）

黑龙江省农委副主任李文华认为

现货经营要结合期货市场

黑龙江省农委副主任李文华

7

月

9

日表示，

期货市场在经济发展中越来越重要，农民和农

业企业不仅要了解期现货市场信息，更要把现

货经营与期货市场结合起来。

他在大商所与黑龙江省农委联合主办的“千

村万户市场服务工程产业对接培训班” 上表示，

一家一户农民进入市场很难， 组织起来就有力

量，黑龙江省农民合作组织有

1

万多个，可以很好

地发挥作用带动农民增收；同时，现在粮食从提

高单产上要效益短期内空间有限，从市场上提高

效益空间还很大，因此，应该重视和研究发挥合

作社作用，带领农民提高在市场上的收益。 他希

望参加培训的合作社和企业负责人能用好这次

机会， 让这次活动成为一粒种子在黑龙江发芽，

带动更多主体参与利用期货市场。（王超）

[表格][国际期货点评]�
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