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品种扫描

豆油 增仓上行

豆油期货跳空高开，增仓上行收高，主力合约

1201

合

约收报

10278

元

/

吨，涨幅

0.90%

。 目前国内植物油基本面

无明显改善， 大豆港口库存也达到超记录的

700

万吨，对

期价形成一定压制， 但由于前期一路下跌对该利空已经

消化， 之后应关注下游消费启动情况以及中美大豆种植

天气。 （高桂英）

沪锌 大举反弹

沪锌主力

1109

合约开盘

18025

元

/

吨，收于

18325

元

/

吨，

上涨

455

元，跌幅

2.55%

，持仓量

166372

手，减少

1790

手。 现

货市场上，锌价跟随沪锌拉升其报价，但近几日锌价上下

不定，下游观望情绪浓厚，市场成交情况一般。建议关注现

货市场供应情况，下游消费商承接力度将会影响后期价格

走势。 （邹志林)

棉花 追随涨势

郑棉期货日内追随周边品种出现一定反弹，但整体形

态仍然偏弱。 最终近月

1109

合约上涨

475

元至

21770

元

/

吨；

主力

1201

合约上涨

285

元至

21770

元

/

吨。 宏观经济前景不

明，全球需求不足，在利好缺乏下郑棉近期大幅上涨可能

性不大，中期仍处于下跌趋势。 （高桂英）

PTA

增仓反弹

PTA

成为日内商品市场的领头羊， 走出了单边增仓上

扬走势，成交量也明显放大。 不过强势上涨主要为资金入

场推动所为，而上涨并未有基本面方面的配合，下半年产

能扩张后的供应过剩担忧仍然存在，须谨防暴涨后资金离

场引起的暴跌。 （邹志林）

玉米 出现突破

经过连续

8

个交易日在

2250

元

-2300

元区间震荡后，连

玉米终于突破

2300

整数关口，主力

1201

合约早盘开在

2292

元

/

吨，盘中下探

2290

元

/

吨，午后冲破

2300

点整数关口，最

终收至

2307

元

/

吨，上涨

34

元

/

吨。 玉米止跌回稳，以中阳线

收盘，突破前期盘整平台，可适量做多。 （邹志林)�

强麦 跌势暂缓

强麦期货主力

1201

合约开盘

2754

元

/

吨， 收盘

2769

元

/

吨，上涨

12

元

/

吨或

0.44%

，成交量减少

11376

手，持仓量减少

3652

手。 受

USDA

最新供需报告利多影响，美盘小麦止跌回

升，并创下多日来最大涨幅；郑州强麦跌势暂缓，但整体仍

处于下跌通道中，操作上反弹后仍可继续做空。（高桂英）

塑料 收十字星

塑料期货主力

1109

合约受隔夜原油走高提振而跳

高开盘， 随后期价维持在

11300

元附近窄幅波动为主，

盘终收于小幅十字星阴线，但期价较前一日略有上涨，

市场观望情绪较重。 目前欧美需求走弱基础上外盘进

口货源价格走弱， 若连塑过快上涨将推动后市进口量

上升。 （高桂英）

注：以上均为连续合约；数据来源：世华快讯；品种取值截止北京时间
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保障房建设将提振钢材总需求

□招商期货 蒋毅

下半年钢价仍将维持震荡

偏强格局。 首先是大规模保障房

建设将会为钢材的长期需求提

供保障；其次是铁矿石、焦炭等

原料的高位运行，限制了高成本

下钢价向下探底空间。

通过对国内钢材在各行业

的应用数据进行统计分析，不难

发现钢材主要应用在建筑、机械

和家电三个行业，而且这三个行

业 的 用 量 占 到 了 总 比 例 的

77.3%

， 其中尤以建筑行业用量

最大，达到了总比例的

58%

，可见

建筑行业对钢材用量的比例占

到各行业总用量的一半以上，而

建筑行业的主要应用在房地产

的开发。 因此国内房地产投资和

开发的力度将直接决定钢材的

总体需求水平。

为抑制通货膨胀，遏制房地

产价格过快上涨， 国家出台了

一系列政策。 自

2010

年

4

月下发

《国务院关于坚决遏制部分城

市房价过快上涨的通知》，各地

陆续出台了 “限购” 等具体措

施， 各地银行也取消了各种房

贷利率优惠折扣， 并提高了首

付款的比例， 房地产市场出现

积极变化， 房价过快上涨势头

得到初步遏制。 为巩固和扩大

调控成果， 继续有效遏制投资

投机性购房， 促进房地产市场

平稳健康发展，今年

1

月

26

日国

务院常务会议再度推出八条房

地产市场调控措施，限购三套，

提高二套首付款提高至

60%

，并

实行差别化利率， 保持对楼市

的严控态势。 同时为了逐步解

决城镇居民住房问题，改善中低

收入者的居住环境，国家制定的

“十二五”规划中，计划从

2011

年

到

2015

年建设

3600

万套保障房，

其中

2011

年计划建设

1000

万套

保障房， 国家保障房建设的整

体规划， 将使钢材长期保持较

旺的需求。

下半年，在我国粗钢产量节

节攀升，

9-10

月份钢材需求将

进一步扩张的背景下， 铁矿石

价格下跌空间有限， 并有可能

再创新高。 在电力紧张的局面

下， 焦炭价格在电力因素的影

响下仍将会维持在较高的价格

水平。 另外由于进口铁矿石海

运费前期跌幅较大， 短期可能

企稳并小幅回升。

2010

年，以长期协议方式为

主的国际铁矿石定价模式土崩

瓦解，取而代之的是季度定价模

式，意味着国际铁矿石巨头进一

步控制了铁矿石全球贸易价格

的主导权，国际铁矿石价格将出

现易涨难跌的局面。 依据目前国

际铁矿石价格的定价模式，预计

第三季度进口铁矿石价格仍将

维持在

1250-1350

区间波动，短

期下跌空间有限。

钢材生产的主要原料除了

铁矿石就是焦炭，因此焦炭是构

成钢材生产成本的主要因素之

一，焦炭价格的高低将直接影响

钢材的生产成本。 今年

1-5

月焦

炭价值冲高回落，并一直维持在

高位。

5

月底国家发改委上调了

部分地区的电力价格，这为焦煤

价格维持高位提供了下游需求

支撑。 随着

7-9

月份电力消费旺

季的来临，电厂将必须加大发电

力度， 这将刺激焦煤的需求，因

此我们认为下半年焦炭价格将

延续坚挺。

功能有效发挥

郑棉定价中心地位初显

实证对比分析发现， 本年度郑州

棉花期货率先于国际期货、 国内现货

启动涨势，在资源供需不足时，引导企

业通过国际低价棉花资源补充国内市

场； 同时先于国际期货、 国内现货下

跌，在产品滞销时，企业提前减少资源

采购直至取消订购， 避免行业重蹈国

内一些大宗商品跟涨跟跌外盘的覆

辙。初步具备大宗商品定价权的雏形。

其一，

2010

年

5

月—

11

月， 国内棉

花供需不足，郑棉期货先于外盘走高，

并引导国内企业提前在美棉市场订购

2010

年年底交货资源 （

2010/2011

年

度）， 在期货市场上提前买入保值，为

后期纺织企业锁定低成本资源， 避免

后期棉花价格涨至

2.8

万元甚至

3

万元

以上带来成本压力；另一方面，国内一

些贸易企业提前利用郑棉期货价格发

现功能，在国际市场低位进口，或在郑

棉期货市场上提前买入保值， 获取了

行业百年不遇的利润机会， 每吨超万

元的利润点为行业发展提供了保证。

据统计，

2010

年

5

月—

8

月，在期货

价格引导下， 企业提前采取在国际市

场上签约下年度棉花资源 （

24.67

万

吨），远超往年同期水平，提前锁定低

成本资源。

9

月—

11

月，签约量密集，超

过

50

万吨。

其二，

2010

年

11

月—

2011

年

3

月，

郑棉无视外盘疯涨而选择整理， 为国

内企业提供参考， 避免高位签约外棉

带来的套牢风险。 据统计，这一期间，

美棉从

110

美分

/

磅最高涨至

219

美分

/

磅，折到港完税报价长时间维持在

3.5

万元—

4

万元

/

吨之间。 同期，郑棉期货

则在

2.4

万元—

3.4

万元

/

吨内宽幅震荡

整理。 在中国纺织企业遭遇高位消费

困境、基本面消费遇阻之下，郑州棉花

价格独立外盘延续整理局面， 指引国

内纺织企业未出现盲目跟随签约，并

据此提前减少原料订购， 快速消化下

游产成品库存，控制企业采购成本。

对美国周度签约进口数据显示，从

2010

年

11

月至

2011

年

3

月初，国内企业开

始大幅减少国际市场签约进口量，连续

3

个月，几乎每周均出现取消订单现象。

其三，郑棉率先独立调整，引导企

业大量取消订单， 发挥价格预警作用。

2011

年

3

月中旬—

6

月，外棉高于国内棉

花价格

3000

元

/

吨—

8000

元

/

吨不等。 郑

棉期货有效反映了国内供需状况，领跌

国际市场。中国纺织企业根据期货价格

信息避免了盲目点价，取消订单的现象

开始大量出现，为国内企业去库存化争

取了主动。 同时自

5

月

23

日—

6

月

3

日的

一轮行情中，郑棉期货远月

1201

合约也

并未受美国

12

月合约炒作天气影响而

选择了回归，反映了新棉花市场价格预

期的指导作用， 并最终引发

ICE

期棉回

归到目前的

113

美分

/

磅附近。

据统计， 由于郑棉期货价格行情

独立，未盲目跟涨美盘，有效引导企业

逐步减少采购美棉。直至

2

月份开始不

断取消前期订购订单超过

11

周， 有效

规避了高位跟涨带来的套牢风险，维

护整个行业利益。

事实上，如果国际棉花价格在

3.5

万元

/

吨之上， 国内郑棉若盲目跟涨，

并逼近

4

万元

/

吨关口， 不可避免将引

发大量点价现象出现， 势必给整个棉

纺织行业带来灾难， 最终行业利润拱

手让给国际棉商。更甚的是，大量未保

值企业必然会遭受巨大损失， 给整个

行业的发展带来重大隐患。

综上所述， 我国作为全球棉花最

大生产国、消费国以及进口国，郑棉期

货为争取我国大宗商品价格定价权、

保护行业利益发挥了作用。可以说，近

7

年来，尤其是本年度棉花价格的大幅

波动运行表明， 郑州棉花期货市场已

经明显摆脱影子价格， 日渐成为国际

棉花市场交易走向的标杆， 其价格发

现功能日益突出。同时，伴随市场继续

扩容， 未来也必将吸引国际更多的涉

棉企业参与其中， 并成为国际棉花交

易的重要价格参考。
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仅反映投资账户截止

2011

年

7

月

12

日的投资单位价格

,

下一公告日为

2011

年

7

月

15

日。 信

诚人寿投资连结保险各账户价格为每日在《中国证券报》及公司网站公告，如遇节假日则顺延。 详情请查询信诚人寿

全国服务电话：

4008-838-838

或登陆公司网站：

www.citic-prudential.com.cn

。 信诚人寿竭诚为您服务。
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� 账户类别 账户设立日

优选全债投资账户（原债券投资账户） 2001年5月15日

稳健配置投资账户（原增值投资账户） 2001年5月15日

成长先锋投资账户（原基金投资账户） 2001年9月18日

现金增利投资账户（原稳健增长投资账户） 2005年3月25日

平衡增长投资账户 2007年5月18日

策略成长投资账户 2007年5月18日

积极成长投资账户 2007年5月18日

打新立稳投资账户 2010年6月25日

季季长红利投资账户 2010年6月25日

信诚人寿保险有限公司

投资连结保险投资单位价格公告

单位价格

13.89896�

16.02515�

27.09870�

11.23348�

9.89998�

11.58219�

10.49923�

9.70213�

9.31842�

�

[表格][黄金期货、现货每日价格波动]�

[表格][国际期货点评]�

期市大面积反弹 国际金价再创历史新高

□本报记者 王超

承接隔夜外盘涨势，周三（

7

月

13

日）

国内期货市场迎来普涨行情。 有分析认

为，中国上半年经济数据好于预期、美联

储推出

QE3

的憧憬以及美元疲软等是主

要做多动力。

与此同时， 国际金价在周三亚洲电

子盘期间再创历史新高， 并带动国内相

关股票全线回升。 其中，荣华实业涨停，

豫光金铅、紫金矿业、中金黄金和山东黄

金等涨幅居前。

不过，也有市场人士表示，通胀压力犹

存，加息预期仍然笼罩市场，欧洲危机没有

明确的解决方案， 短期内市场可能还要消

化利空因素，操作上应短线灵活为主。

经济降温担忧减缓

国家统计局于

13

日上午

10

时公布的

上半年宏观经济数据显示， 二季度

GDP

同比上涨

9.5%

， 高于路透社的调查中值

9.4%

。 其他数据也较为乐观，其中

6

月份

工业增加值增长

15.1%

， 高于预计的

13.7%

，创去年

5

月以来新高。部分市场人

士认为， 经济增速并未出现大幅放缓迹

象， 在一定程度上缓解了市场对经济大

幅降温的担忧。而

6

月份大宗商品价格整

体回落带动企业成本压力骤减， 从而也

实现了较为明显的增长。

盘面看，橡胶、白糖等软商品继续活

跃，涨幅居前；有色金属整体表现强势，

沪铅涨幅达

3.28%

； 农产品表现稍弱，早

籼稻收盘微跌； 股指期货高开高走一路

上行，午后高位震荡，主力

IF1107

合约报

收于

3108

点，上涨

1.46%

；而在隔夜国际

期货市场上， 纽约原油期货创两周来最

大涨幅， 芝加哥小麦期货更是出现两个

月来的最高涨幅。

此外， 美元回落亦增添期货市场的

上涨动力。“中国数据优于预期支撑市场

人气， 但我认为铜价上涨的主要动力是

美元从高位回调。 ” 接受记者采访的分

析师表示。 欧元兑美元周二一度触及四

个月最低，兑瑞郎创新低，因投资人担心

欧元区领导人无法控制二线国家债务危

机蔓延的风险。

黄金创历史新高

因本周二美联储暗示将推出更多

宽松政策、穆迪下调爱尔兰评级等提振

黄金持续上扬，并再创历史新高。 美联

储周二公布的

6

月会议记录显示， 如果

经济复苏过慢从而难以拉低失业率且

同时通胀如预期般放缓，一些美联储官

员倾向于推出更多宽松货币政策。 同

时，全球最大的黄金上市交易基金

(ETF)

--SPDR Gold Trust

表示，其黄金持仓量

截至

7

月

13

日为

1225.41

吨， 较上一个交

易日大幅增持

20

吨。

截至北京时间

7

月

13

日

19:58

， 纽约

黄金期货主力

8

月合约上涨

12.2

美元至

1574.5

美元

/

盎司，最高达

1578.8

美元

/

盎

司， 突破

5

月

2

日创下的前期高点———

1574.4

美元

/

盎司。 技术面上成功实现

8

连阳线。 周三上海期金受国际金价大涨

影响高开高走， 多头情绪亢奋， 主力

1112

合约早盘大幅高开在

325.58

元

/

克，

最终收盘上涨

3.82

元至

326.66

元

/

克，涨

幅为

1.18%

。

四因素影响期货市场

北京中期期货研究院院长王骏认

为， 近期国际宏观经济环境对期货市场

有以下四个方面的影响：

首先， 欧洲债务危机并没有因为

6

月

21

日希腊议会通过希腊政府新的“财

政瘦身” 计划来获得

120

亿欧元救命钱

而结束， 反而出现愈演愈烈的扩散苗

头，因为意大利这个欧元区第三大工业

国家也出现银行系统的违约风险，西班

牙债券市场也可能出现进一步违约风

险，

2011

年是西班牙、葡萄牙、爱尔兰未

来十五年到期债务最高的一年，而希腊

和意大利近五年将出现债务峰值，所以

下半年欧洲债务危机对资本市场的影

响将不断发酵和持续下去，其对欧元和

美元指数的影响将间接对期货市场产

生较大冲击。

其次， 新兴市场国家在上半年出

现了经济增长冲高回落、 通胀率持续

上升、货币政策收紧的共同特征，尤其

是以中国、印度、巴西、俄罗斯和南非

为代表的金砖国家， 新兴经济体在加

息浪潮中，使各自国内经济减速、大量

海外热钱流入、实体经济面临困境、失

业率开始反弹， 对于全球经济复苏存

在一定负面作用， 但对于原油、 铁矿

石、煤炭、金属等基础原材料需求并没

有出现大幅减少， 国际大宗商品价格

出现大幅下降概率不大， 目前仍保持

高位调整走势。

再次，

6

月份

IEA

和

OPEC

针对利比亚

局势对原油供给缺口的影响，而开始针锋

相对地博弈，

IEA

成员国向市场抛售

6000

万桶储备原油， 使原油价格上涨受压制，

但下半年

OPEC

对原油产能释放和增加供

给的政策将决定原油价格走势。

最后，美国债务问题将成为

7

月下旬

和

8

月上旬关注的焦点。受美国下届总统

竞选和美国两党在未来的地位之争，对

美国债务上限问题会出现短期冲击，对

全球金融市场和期货市场也会产生较大

影响， 但其主要是通过对美元的影响来

传导至期货市场。

美元坚挺或让金银成“易碎品”

□西汉志 修成才

自

7

月

1

日起黄金、白银价格快速

反弹，扭转了美国如期结束

QE2

之后

的贵金属市场低迷情绪。穆迪公司对

欧元区另一成员国葡萄牙的评级下

调，引发市场担忧，再度推升金价重

回

1500

美元整数关口之上。同时美元

也出现了一波持续的小幅上涨，“黄

金美元同涨”的局面验证了本轮金银

价格反弹是以避险资金推动为主。

虽然自

7

月

1

日的回调低点至

7

月

12

日的亚洲盘时段高点，金价已经连

续反弹超过

5%

， 银价反弹也一度超

过

10%

，但黄金、白银的

ETF

基金在本

轮反弹中表现却非常平淡，显示国际

对冲基金和大型投资银行并未参与

此轮金银价格反弹，再次证明了市场

的短期避险情绪和投机冲动是拉升

金银价格的主要力量。而这种短期投

机行为伴随着美元的坚挺，让金银价

格变得很脆弱。

根据国际大宗商品以美元报价

和交易的最大特点，只要使美元保持

坚挺，就可以有效抑制通胀。 那么怎

么能在不主动收紧美元流动性的同

时，又能防范通胀加剧呢？ 只有让欧

元、英镑等非美货币因欧洲债务危机

激化而大幅下跌， 推升美元走强，并

保证重要资源的有效供给（如释放石

油战略储备），就可以实现上述目的。

同时也转移了因美元长期负利率而

造成的国内通胀压力和减轻了美元

加息的压力。

因此， 美国三大评级机构对欧

洲债务危机持续悲观的预期， 不能

否认是一个有预谋的 “美欧货币博

弈”。 欧元区本就承受着超范围的通

胀之苦， 投资者的保值需求依附于

黄金、白银等资产，对金银价格形成

一定的支撑。 但这一轮债务危机的

“被激化”， 造成的欧元下跌和进口

成本上升， 将进一步增加通胀的抑

制难度。 但如果美元的持续坚挺，能

够有效抑制资产价格膨胀， 同时适

度走低的欧元也能促进欧洲各国出

口，帮助欧洲经济快速复苏的话，那

么支持美元走强对欧洲经济短期而

言并无坏处， 毕竟欧债危机的主要

债权国还是欧盟内部国家， 达成统

一的救助方案要容易得多。 因此可

以判断， 对于黄金白银的避险需求

所主导的这次价格反弹， 背后受到

了投机者的“操纵”，脆弱的金银价

格随时都将再度回落， 维持第三季

度里震荡整理的大格局。

当然， 大国之间的博弈还在继

续，特别是以“华尔街”为代表的国

际对冲基金和大型投资银行们，依

然在想尽一切办法来影响全球货币

动向，从而找到股票、贵金属、大宗

商品和货币之间的投资机会。 黄金

白银因其对冲货币贬值的功能异常

突出，所以被多次利用。 但相对于其

连续近

18

个月的持续上涨而言，美

国

QE2

的结束和欧亚各国的持续货

币收紧， 将给处于历史高位的黄金

白银以充分的价格调整理由。 对于

2011

年的第三季度，投资者需要防范

金银价格反复下探。

美元的币值变化依然主导着全

球各类资产的货币估值，“黄金美

元同涨” 的局面不可能长期存在，

也就是说，黄金的持续上涨，必然

要伴随着货币贬值这个“必要条

件”（主要指美元）。 因此，黄金和美

元的走势分化， 是判断黄金未来涨

跌的主要参考。

国际大宗商品7月13日涨跌统计

国内大宗商品7月13日涨跌统计

钢材应用行业比例分布图

日照港进口铁矿石价格走势

资料来源：

Bloomberg

，招商期货研究所

■

沙场点兵

帐户操作人 起始日 报告日 初始资金 累计净入金 报告日总资产 累计收益率 保监账户

００２２５３１８８８

圆融投资

２０１１－２－１６ ２０１１－７－１３ １

，

００６

，

８８６．２６ ０．００ １

，

３０３

，

８１５．４ ２９．４９％

保监密码

１２３４５６

持仓品种 买卖 数量 开仓均价 最新价 浮动盈亏

交易过程 ：

ＣＦ１２０１

买入开仓

３

手

２１６００

；

ｃｕ１１０９

买入开仓

２

手

７２０５０

；

Ｌ１１０９

卖出平仓

１４

手

１１２６０

、 买入开仓

１４

手

１１３２０

；

ＳＲ１２０１

卖

出开仓

６

手

７１９７

、买入平仓

１２

手

７２３７

、买入开

仓

６

手

７２２７

。

ｙ１２０５

买

８ １０

，

０７４．００ １０

，

３０４．００ １８

，

４００．００

ｃｕ１１０９

买

２ ７２

，

０５０．００ ７２

，

４６０．００ ４

，

１００．００

ｒｂ１１１０

买

８ ４

，

８４５．００ ４

，

８８７．００ ３

，

３６０．００

ｒｕ１２０１

买

５ ３３

，

８２０．００ ３５

，

０００．００ ２９

，

５００．００

ＣＦ１２０１

买

３ ２１

，

６００．００ ２１

，

７７０．００ ２

，

５５０．００

ＳＲ１２０１

买

６ ７

，

２２７．００ ７

，

２８８．００ ３

，

６６０．００

交易评述

受隔夜外盘多数品种上涨影响，周三（

7

月

13

日）国内期货市场高开高走，所有主力品种全面上涨，其

中有色金属、豆类、白糖、黄金均创出近

3

个月以来的新高，趋势明显，后市看涨。 其他前期表现比较弱的

农产品小麦、玉米也出现反弹，棉花

9

月反弹幅度较大。 股指昨日反抽向上，收一根中阳线，吞没周二阴线

实体，后市可能继续向上。周四（

7

月

14

日）将重点关注棉花、塑料、白糖、铜和股指的日内交易机会。（旭东

投资 以上图表及评述仅限参考，不构成任何投资建议）

银河期货提供


