
PTA� 再破万点 周一郑州PTA期货主力1105

合约一度冲上万点关口， 收盘价上涨44点至

9880元/吨，持仓减少11474手至20.2万手。 现货

市场气氛尚可， 中纤PTA内盘价格指数上涨100

元至9450元/吨。 国内政策收紧预期升温及下游

市场信心不足，市场多空双方谨慎为主。 预计期

价短期将维持区间波动。 （程鑫)� �

郑糖 继续收高

周一郑糖大幅高开，随后小幅震荡，终盘大

幅收涨，收成小阴线。 主力

1109

月合约收于

6886

元

/

吨，涨

159

点。近期国内糖市还将延续次级反弹

周期，处于高位强势反弹形态里面；操作上建议

投资者谨慎应对反弹。 （李丹丹)�

■ 品种扫描

品种 交割月 今开盘 最高价 最低价 收盘价 结算价 涨跌 涨跌幅度

％

成交量 持仓量 持仓量变化

铝

１１０３ １６６０５ １６６７０ １６５２５ １６５５０ １６６００ －２５ －０．１５ ４０４６２ ９３４４８ －１２４

黄金

１１０６ ３０１．５５ ３０２．６ ３０１．３９ ３０２．３５ ３０２．０４ ３．１６ １．０６ ３３１３６ ７６４１４ ８２３０

铜

１１０３ ６８８１０ ６９７００ ６７６３０ ６８６４０ ６８８２０ ５８０ ０．８５ ２６０３３６ ２１３１５０ －２１６６

燃料油

１１０３ ４８９５ ４９１５ ４８４３ ４８７０ ４８８８ －３ －０．０６ ５７９１８ ８２１６８ －３７００

螺纹钢

１１０５ ４８１０ ４８２７ ４７７０ ４８０１ ４８００ １７ ０．３６ ５７４２７８ ６２９７０８ ４２７４

天然橡胶

１１０５ ３６８８０ ３７８５５ ３６２００ ３７３２０ ３７０５０ １５１０ ４．２２ １１０２４３２ １９２７７２ ３７７４

线材

１１０１ ４７９５ ４７９５ ４７０７ ４７０７ ４７３０ １ ０．０２ １４ ４４ ０

锌

１１０３ １８９８５ １９１４０ １８４００ １８６９０ １８８１０ －５ －０．０３ ７４４７８８ ２７６６５０ －８００４

豆一

１１０９ ４４５０ ４４５９ ４３８２ ４４１４ ４４３２ －２ －０．０５ １４８６３８ ２０６７８６ －４１９２

玉米

１１０９ ２３４５ ２３４７ ２３３１ ２３３５ ２３３９ ７ ０．３ ２０５７４０ ３３４９９４ １５１７０

聚乙烯

１１０５ １２４５５ １２６３０ １２１２５ １２２３５ １２３８５ －１００ －０．８１ ８３８４０６ １８２８６６ －２６２６

豆粕

１１０９ ３３６０ ３３８０ ３３２０ ３３４４ ３３５２ ８ ０．２４ ５７８６３０ ９７４３６０ －２３９３２

棕榈油

１１０９ ９４５２ ９５１４ ９２０４ ９３４０ ９４００ －７０ －０．７４ ３３２６３４ １７６９８４ －１１２４６

聚氯乙烯

１１０５ ８３５０ ８４４０ ８２１０ ８３０５ ８３５０ －５ －０．０６ １３８０９８ ７１７６０ －３５４６

豆油

１１０９ １０１２０ １０１６４ ９９８２ １００４６ １００８２ １０ ０．１ ６４５９５２ ４７０５０８ ９０３４

棉花

１１０９ ２８２１０ ２８６９０ ２８０５０ ２８４２５ ２８４１０ ５８５ ２．１ １３７０１６６ ２３９８３８ －１２８８

早籼稻

１１０５ ２３６２ ２３６４ ２３４１ ２３５０ ２３５４ ０ ０ ３５８９４ ９３６１８ －１５５４

菜籽油

１１０９ １０５８０ １０６２２ １０３６８ １０４８０ １０５０８ －２４ －０．２３ ５０１３４ ７１８３２ ０

白糖

１１０９ ６９４０ ６９７５ ６８２６ ６８８６ ６９０９ １５９ ２．３６ １２５５７０６ ４２８４６６ －２０１４

ＰＴＡ １１０５ ９９０４ １００５０ ９７６０ ９８８０ ９９３８ ５６ ０．５７ ６１５７６２ ２０１７１６ －１１４７４

强麦

１１０９ ２７４６ ２７５３ ２７３０ ２７３６ ２７４２ １ ０．０４ ２０３３０ ４３９４２ －１５９２

□招商期货 王惠家 罗俊江

2010

年，流动性推动全球商品市

场整体上行。 展望

2011

年，由于发达

经济体的拖累，全球经济整体复苏仍

将步履蹒跚；史无前例的超低利率水

平和超宽松的货币环境继续存在；全

球汇率和贸易领域将逐步形成一种

不稳定的弱势均衡。

流动性推高整体价格

2010

年，主要商品价格走势整体

经历了先弱势震荡， 后单边上扬走

势。 上半年经济数据方面显示全球经

济企稳，但欧洲债务危机升温却吸引

了市场大部分目光。 美元因为危机升

温而被动上涨；以铜、原油为代表的

大宗商品价格维持弱势震荡格局；黄

金由于避险魅力凸显而脱颖而出，随

着危机的深化再次刷新历史高价。

进入下半年， 随着欧债危机降

温，以及全球紧缩政策缩水带来的流

动性恢复，金融资产价格开始走出了

一波凌厉上涨攻势，直至

10

月末以中

国加息为代表的新兴市场国家紧缩

政策重提，以及美国推行第二轮量化

宽松政策的利多兑现，商品和股市才

迎来调整。

2011

年，发达经济体的去杠杆化

进程仍将延续， 内部复苏陷入困境；

由于库存周期对许多新兴经济体的

提振已经进入尾声，货币、财政政策

组合的宽松度也在降低，加之发达经

济体的拖累，我们预计全球经济体整

体复苏仍将步履蹒跚。 发达经济体为

了保证经济环境不再度恶化乃至崩

溃，仍将推行史无前例的超低利率水

平和超宽松的货币环境。 全球汇率和

贸易领域将逐步形成一种不稳定的

弱势均衡。

对于商品市场而言，发达经济体

推行的极度宽松的货币政策，及其货

币本身的贬值，是

2011

年最重要的主

题；新兴国家的紧缩政策或会产生阶

段性阻力， 但难改总体向上趋势；发

达经济体和新兴经济体的外部博弈

也将是商品上行的利好。 因此我们判

断商品价格整体上仍将延续

2010

年

下半年渐行渐高的走势，形成价格总

体上涨与局部高企的格局。

旧增长引擎动力不足

展望

2011

年， 不确定性较大的

美、欧、日等发达经济体仍是全球经

济能否企稳复苏的关键。 考虑其经济

结构，支出———主要表现为消费和投

资，又是美、欧经济能否复苏的关键。

而支出的能力，则是建立在收入能力

的基础之上。 但无论是政府、企业，还

是个人， 都面临收入能力下降的难

题。 这也就意味着发达经济体依靠内

需的复苏难有起色。

相比而言，新兴市场国家在整体

上并没有受到再次衰退的压力。 不

但经济数据呈现整体上升趋势，而

且民间信贷增长更出现了全面的复

苏，相比发达国家，新兴市场国家正

以足够强劲的内部动力持续实现着

更高的经济增长。

不过，对于

2011

年来说，由于全

球库存周期对许多新兴经济体的提

振已经进入阶段性尾声，货币、财政

政策组合的宽松度也在降低，加之发

达经济体的拖累，我们预计

2011

年全

球经济整体复苏仍将步履蹒跚。

宽松政策副作用显现

首先，将发达经济体的货币推向

贬值。 一般而言，货币供给、名义利率

和产出水平共同影响货币的供需，进

而决定汇率变化。 发达经济体中，货

币超额供给和名义利率趋近于零已

经显而易见。 产出水平亦即产出回报

率则可以由真实利率衡量，而在企业

惨淡经营、 就业一蹶不振情况下，发

达经济体产出水平或者说真实利率

同样十分低迷。

换句话说，由于名义利率和真实

利率低下，发达经济体的货币无论是

作为一种单纯的金融资产，还是作为

发行国生产能力的象征，都是无利可

图的，更何况这些货币还是大规模超

额发行的。 因此，尽管作为一种综合

国力和信用的象征，如美元等货币在

低烈度危机中或许能够短期受到追

捧，但发达经济体货币整体弱势的格

局在更长的时期内将是无可避免的。

而这些货币恰恰是大宗商品的计价

货币，那么其贬值也就直接等同于商

品价格的上涨。

其次，导致投资行为变异。 金融

领域充裕的流动性和廉价的资金成

本， 改变了人们习以为常的货币环

境，导致投资行为变异。 在量化宽松

政策的执行过程中，一方面央行透过

购买债券（尤其是国债），将国债利率

人为地拉低到史无前例的水平；另一

方面央行释放给银行的银根，也因银

行惜贷而无法周转到有需要的企业

和个人手中，资金被银行反手投入国

债市场，进一步拉低国债收益率。 这

种政策带来的长期后果，就是由于收

益率过低，过去低风险的固定收益产

品已无法带来足够的收益。 同时，由

于无风险资产的零回报和借贷炒作

的低成本，民间资产被诱导，甚至被

逼迫向高风险标的集体转移，从而使

商品价格估值泡沫全面形成。

寻求外部新均衡的博弈

在推动发达经济体经济复苏的

三驾马车中，消费和投资已经难以为

继，最后一架马车———进出口将成为

美、欧国家仅剩的期望。 那么寻找外

需的补给、提高本国产品，乃至本国

企业的国际竞争力将成为其未来几

年内重要的诉求，并循此路径构建新

的外部均衡状态，以此促进内部均衡

的重建。

目前全球贸易数据所显示， 欧、

美的净出口有所增加，而以中国为代

表的新兴国家的出口则在下滑，发达

经济体的逆差和新兴经济体的顺差

占各自

GDP

的比例都比金融危机前

的高点有所下降。

相比发达经济体别无选择地追

求外部的再平衡，新兴经济体是有选

择余地的。 即使贸易对经济的贡献度

下降，新兴经济体也可以从制造业和

工业向消费和服务业的转型中寻求

发展。 因此，发达国家想要获得足够

的新兴国家发展红利，其间还要经历

十分复杂和漫长的博弈过程。

对于整体商品来说，博弈的进程

将是利好。 因为发达经济体必然将保

持极度宽松的货币政策，以冲击新兴

市场，而其货币的贬值也将是必然趋

势，此外，商品价格的上涨会带来出

口方收入的增加，这将是众多大宗商

品的实际占有者———发达国家所乐

于见到并可能有意推动的。

主要商品的投资策略

品种 主要影响因素

２０１１

年价格预测 关注事件

原油、

燃料油

全球原油供需情况明年

预计会趋紧， 库存减少

将成为常态； 原油市场

金融属性继续弱化，政

治因素或成油价幕后推

手。

原油：油价重心继续上移，主要运行区

间在

７０－９５

美元，均价

８５

美元，年内或

可见百元高位。

需求变化；美国政党

权力演变

黄金

全球流动性泛滥为主要

因素， 其次是欧洲债务

危机。

我们判断金价整体上仍然会保持强

势，首先巩固

１３００

美元平台，继而寻求

再上台阶。 底部支撑区域抬升至

１２００

美元平台，主要运行区间为

１３００－１５００

美元

／

盎司，约合上海期金

２７５－３２０

元

／

克。

主要货币汇率走势，

量化宽松政策，欧洲

债务问题，贸易争端

等。

铜

全球流动性继续宽松，

欧债危机间歇性恶化，

发展中国家货币政策偏

紧缩、 铜供求平衡向短

缺转变

预计均价在

８１００

美元， 全年波动区间

（

７２００

，

９８００

） 美元。 对应沪铜均价在

６００００

元左右， 全年波动区间（

５３０００

，

７３０００

）元

／

吨。

美国失业率，美国二

次量化宽松政策实

施、中国流动性变化

铝

全球流动性继续宽松，

欧债危机间歇性恶化，

发展中国家货币政策偏

紧缩、铝供求相对均衡

预计

２０１１

年铝价将宽幅震荡， 但全年

均价较今年有所抬升。 预计

２０１１

年铝

均价

２４００

美元

／

吨， 全年波动区间

（

２１００

，

２８５０

）美元，沪铝均价

１６５００

元

／

吨，全年波动区间（

１５８００

，

１９０００

）元

／

吨。

中国铝产能控制、中

国房屋施工情况、全

球汽车销售、能源成

本

锌

全球精锌过剩量缩减，

中国锌需求量与产量较

２０１０

年均有增长， 但需

求量增速大于产量增速。

宽幅震荡， 预计锌价

２０１１

年在（

１９５０

，

２９００

）美元

／

间震荡，重心在

２３５０

美元左

右，考虑人民币升值因素，对应沪锌运

行区间为（

１５２００

，

２２６５０

）元

／

吨。

国内节能减排政策，

国内外货币政策变

化，供需平衡变化

铅

通胀趋势不改， 金融属

性仍推动铅价； 供应继

续增加， 需求增长点在

汽车和电动自行车上。

铅价仍呈区间震荡走势， 但价格重心

将上移，

ＬＭＥ

铅主要运行区间在

２０００－

３０００

美元， 国内铅价格预计在

１６０００－

２０００

元之间运行， 整体或呈现先抑后

扬走势。

国内外货币政策变

化、 欧债危机演变、

十二五规划中的节

能减排政策等

钢铁

成本支撑、 对远期行情

的预期、绝对价格过高、

季节性因素、 央行紧缩

政策、 欧洲主权债务危

机。

预计钢材期货主力合约全年的运行区

间为螺纹钢（

４０００

，

５２００

），由于线材合

约不够活跃， 价格经常偏离合理价值

区间，正常情况下，按照上海期货交易

所的标的品种， 线材价格应低于螺纹

钢

２００

元

／

吨。 备注：若钢铁行业整合进

程超出预期， 可能引领钢材价格跃上

一个新台阶。

中国宏观经济政策、

欧洲主权债务危机、

国家节能限产政策、

中国房地产政策。

大豆

强劲的需求将令美豆供

需偏紧的格局在较长时

间延续。 油脂油料市场

正经历着供应牛市初级

阶段向需求牛市发展阶

段过度。

２０１１

年由需求

主导下的牛市行情有望

进一步深化。

我们预计

２０１１

年豆类牛市节节高，第

三季度价格料出现高点。 预计

ＣＢＯＴ

大

豆全年波动区间将在

１１５０－１６００

美分

／

蒲式耳。 连豆全年的主要波动区间将

在

４１５０

———

５０００

元

／

吨。

美元的波动、中国货

币政策变化、拉尼娜

现象对南美大豆产

量威胁、美农作物播

种面积之争、中国的

进口需求变数以及

６－９

月美国气候变化

对产量的影响

油脂

供应面： 天气对油脂油

料产量的影响、 农作物

种植面积之争。需求面：

生物燃油的消费、 发展

中国家的消费。

２０１１

年美豆油主要波动区间

５０－７０

美

分

／

磅， 马来西亚棕榈油主要波动区间

３２００－３７００

令吉

／

公吨， 连豆油在

９３００－

１２０００

元

／

吨之间，连棕榈油主要波动区

间在

８５００－１００００

元

／

吨， 菜油主要波动

区间在

９８００－１２５００

元

／

吨。

国内通胀状况、国储

政策动向、中国油脂

油料的进口情况。

白糖

通货膨胀的进展， 新榨

季的产量， 国储抛糖的

政策，全球的产量。

新榨季国内糖价继续高位运行， 现货

价格维持在

６０００

上方运行， 新榨季有

望再创新高， 南宁现货价格有望上涨

至

８０００

一线，低点可能在

６０００

，主要价

格围绕

６８００

运行。 一季度面临一轮新

的上涨，可能见到价格的顶部，二季度

开始整体回调，后期维持震荡态势，受

商品整体影响较大，震荡区间较大，波

段机会较为显著。

国内货币政策和整

体通货膨胀的进展，

国储的抛储政策，年

初可能的灾害性天

气

天然

橡胶

宏观面利好、 供需面约

束。 国内轮胎业面临全

面亏损， 国内轮胎产业

结构调整。

总体震荡区间约在

２８０００－３６０００

之间。

年初到第二季度中旬橡胶价格将上涨

高点约在

３６０００

元

／

吨左右，第二季度中

旬到第三季度末大幅回落低点约在

２８０００

元

／

吨左右。 重心维持在

３１０００

左

右。

全球汽车增量减缓

或持续、国内轮胎业

面临全面亏损，国内

轮胎产业结构调整

可能使国内轮胎产

量出现见顶迹象，随

后胶价可能开始回

落。

棉花

新棉播种面积， 下游消

费情况，天气情况，国家

政策。

２０１１

年棉价仍将高位运行， 世界棉价

进入新波动区间。 受新种植年度棉花

播种面积扩大、 预期供需关系缓和的

影响，

２０１１

年棉价将呈先反弹后回落

的前高后低走势。

新棉播种面积，美棉

销售进度，印度棉出

口政策，天气状况
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■

银河期货看市

■

大宗商品 站在2010展望2011(一)

充裕流动性是保障 商品向上趋势难改

铜市大幅震荡

等待买入良机

□车红云

在全球经济继续增长、流动性仍

然过剩以及铜的基本面前景仍然紧

张的共同作用下， 铜牛格局仍未改

变。但短期来看，由于接近年底，假日

较多，国内外铜供应紧张局面有所放

缓，铜市进行调整的可能性加大。 技

术上看，

LME

三个月铜将测试

8900

美

元支持的有效性，国内铜价阻力位在

2006

年以来的压力线

69700

元。 建议

中长期等待调整过后的买入机会。

分析认为，首先，流动性过剩和

基本面仍是支持铜价的主导因素。

11

月

3

日美国宣布实行第二轮的

定量宽松政策， 在

2011

年

6

月份之前

购买

6000

亿的国债，从而启动了发达

国家继续货币宽松政策的道路。虽然

中国面临着巨大的通胀压力，并且将

“防通胀” 作为

2011

年的两大任务之

一，但“宽财政、稳货币”仍是

2011

年

宏观调控的主要思路，即中国货币政

策并没有完全转为收缩， 而是转向

“稳健”，即调节有度的方向，由此可

见，中国

2011

年的通过货币政策调节

的力度将是渐进的， 因此总体来看，

全球货币宽松局面并没有改变。

在发达国家“保增长”，中国“稳

增长” 的背景下，

2011

年全球经济增

长将达到

4.2%

，高于经济增长和衰退

的分界线

3%

，

2011

年中国经济增长

目标是

8%

，以此来看，

2011

年仍有可

能达到

9%

的水平， 因此

2011

年全球

铜的需求仍会维持增长，并且可能维

持在

3%

以上。 但从精铜的生产来看，

由于原材料铜精矿供应有限，

2011

年

精铜生产受到限制。根据国际铜研究

小组最新报告，在

2012

年之前，铜矿

供应难有大增长，估计

2011

年铜矿产

能增长只有

1.85%

， 远低于过去十年

全球铜矿产量平均

2.8%

的增幅。 受

此影响，

2011

年全球精铜产量增幅只

有

1.11%

。 因此

2011

年全球精铜基本

面将出现严重短缺， 短缺量会在

40-

50

万吨。 不仅如此，由于

2010

年年底

ETF Security

推出铜

ETP

，

2011

年仍有

两家投行可能推出铜的

ETF

，由此可

能占用的粗铜资源在

40

万吨左右，这

些都注定了供应仍会十分紧张，成为

铜价牛市难改的关键因素。

其次， 消费淡季和年底假日临

近，铜市缺少上涨动力传统上讲，每

年的

11

月至第二年的

1

月是铜的消

费淡季，铜价低点多在此期间出现，

以为第二年春节后铜价奠定基础。

如果铜价在此期间持续上涨， 那么

第二年铜价能否继续上涨将受到质

疑。 从目前来看，铜价从

6

月份以来

持续上涨，这已经使多头推升力

度不足。 另外，最近西方最重要

的圣诞节和全球新年，市场上多

头获利回吐力量已经开始显现，

近期

LME

铜持仓减少上万手，降

至

31.3

手；

LME

铜库存结束近期

持续下降趋势， 最近

5

个交易日

持续增加近

1.28

万吨，库存达到

36.14

万吨；

LME

现货升水也从

12

月中旬时的

70

美元回落到

40

美

元，这些都使铜前期强劲的上冲

之势有所放缓。

2010

年度大商所十大研发团队评出

□本报记者 王超

2010

年度农产品和化工产品十

大期货研发团队名单出炉： 银河期

货、东证期货、格林期货等十家期货

公司成为本次评选的农产品期货十

大研发团队；中证期货、银河期货、

徽商期货等十家期货公司成为本次

评选的化工产品期货十大研发团

队。 本次评选的颁奖活动正在筹备

中，将在近期举行。

2010

年大商所十大期货研发

团队评选活动，是继

2009

年成功举

办之后的又一届业内盛会，持续三

个月的比赛吸引了

108

家期货公司

中的

212

支参赛团队。 作为大连商

品交易所服务会员、服务产业的一

项创新，“十大研发团队评选”得到

了业内的支持和认可，并成为培养

研发人员、锻炼研发团队、提高期

货公司服务能力的载体，同时评选

活动也见证了期货公司研发水平

的成长，“‘十大研发团队评选’作

为大商所几年来精心培育的品牌

之一，成功探索了促进行业提高产

业服务水平的新途径。 ”大商所副

总经理刘化军这样评价。

据介绍，今年的十大研发团队

评选活动呈现出以下两个特征；一

是评选规则方面，主办方更强调了

研发要深入产业、服务产业，在报

告评审上，对积极深入产业、创新

性研发的团队给予了适当的倾斜；

二是参选团队的实力相比去年有

了明显提高，参赛团队的研究方法

与思路相比去年有了明显变化，一

些公司深入产业掌握最新信息，改

变了过去主要依靠二手数据研发

的状态，还有一部分公司引入先进

的研究方法， 利用先进的研发工

具，也取得了较好效果，“这种深入

产业、创新研发的工作思路未必能

立刻见效， 但这是一种可喜的趋

势，是值得我们坚持和鼓励的。 ”大

商所副总经理刘化军评价说。

“看到今年很多公司在研发报

告写作、模拟交易、现场陈述等环

节的表现，感觉比去年评选有很大

的进步， 这是我最直观的感受。 ”

化工品团队专家评委东证期货总

经理党剑参加过去年的现场评审

会，在今年第一阶段评审时他说出

了自己的最大感受。 “今年最明显

的感受就是整体水平较去年有很

大程度的提升。 ” 农产品团队专家

评委国投中谷有限公司董事长费忠

海也有同感。

豆类 惊现跳水

周一大豆、豆粕期价盘中大幅震荡，早盘期价

一度冲高，豆粕创出近期高点，但期价一度受到韩

朝局势紧张影响，国内股票、商品大幅下跌，豆类

品种也显跳水行情。虽然午后期价有所回暖，但收

盘期价已远离盘中高点。 国内市场在利率政策敏

感期前及下游贸易商观望气氛浓厚， 市场维持震

荡偏弱，预计市场近期难有大的作为。（李丹丹)

塑料 走势向弱

周一连塑跳空高开， 早盘基本维持强势整理

格局，午盘受朝鲜半岛局势升级影响大幅回落，午

后在逢低买盘介入下小幅回升，终盘报收于

12235

点，跌

100

点。成交量较明显放大，持仓量则有所回

落。目前现货市场心态混乱、下游需求旺季已过大

半及市场预期政策收紧对期价形成一定压制，预

计连塑后市将维持区间震荡。 （程鑫)

油脂 弱势震荡

受股市等外围市场高开低走带动，周一国内

各油脂期价弱势震荡。 国际油脂期价延续盘整震

荡，对国内油脂缺乏进一步走强带动。 技术面看，

豆油持仓稳定，

10000

点表现较强支撑；棕榈油走

势相对较弱，若不能稳于

9300

点上方震荡，将进

一步下寻

9150

点位支撑；菜油主力换月至

1109

合

约，下方有力支撑位

10300

点。 （白亚洁)

玉米 冲高回落

大连玉米期货

1105

合约日内冲高回落，尾盘

收于

2193

点，涨

2

点，增仓

2402

手，持仓

139662

手，

成交

17184

手。 现货市场中玉米价格已出现明显

反弹迹象，因此本轮由政策面风险所引发的下跌

行情基本上已经结束。 （白亚洁)

2010年主要商品价格走势

2010年新兴市场普遍进入加息周期

资料来源：

Bloomberg

，招商期货研究所

资料来源：招商期货研究所

大宗商品 站在2010展望2011(一)

编者按：

2010年， 主要商品价格走势整体经历了先弱势震荡、 后单边上扬的走

势。 特别是下半年，随着欧债危机缓解及流动性有所释放，大宗商品迎来凌

厉涨势，直至10月末以中国加息为代表的新兴国家紧缩政策重提，商品和股

市才迎来调整。 在即将到来的2011年,商品市场还有哪些投资机会？

[表格][黄金期货、现货每日价格波动]�

[表格][国际期货点评]�

橡胶 跳高开盘

周一沪胶主力1105合约跳高开盘， 盘中上冲37855元高位后震荡回落，

回补跳空缺口后震荡上行， 盘终收出小幅十字星阳线， 持仓与成交双量齐

增。 原油长时间高位震荡及朝韩关系恶化对市场做多信心略有打击，但日胶

库存减少，中国天胶产区将进入全面停割期等因素的影响，市场供应紧张忧

虑挥之不去却对天胶产生有力支撑。 （白亚洁)

[表格][2011年各品种价格预测][招商期货]�

编者按：

2010

年， 主要

商品价格走势经历了先弱

势震荡、 后单边上扬的走

势。 特别是下半年，随着欧

债危机缓解及流动性有所

释放， 大宗商品迎来凌厉

涨势， 直至

10

月末以中国

加息为代表的新兴市场国

家紧缩政策重提， 商品和

股市才迎来调整。 在即将

到来的

2011

年

,

商品市场还

有哪些投资机会？

资料来源：招商期货研究所


