
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

００２２５３１６９８

旭东投资

２０１１－２－１５ ２０１１－８－２２ １

，

５０５

，

０５０．６７ ０．００ １

，

４６２

，

５３１．５１ －２．８３％

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：

ＣＦ１２０５

买入平仓

３

手

２１４２５

、卖

出开仓

３

手

２１３８５

；

ｃｕ１１１１

买入平仓

２

手

６６７７０

、 卖出开仓

２

手

６６９６０

；

ＩＦ１１０９

买入平

仓

１

手

２８３４．８０

；

Ｌ１２０１

买入平仓

７

手

１０７３５

；

ｒｕ１２０１

卖出开仓

５

手

３２８９６

；

ＳＲ１２０１

买入平

仓

１２

手

７４１０

、 卖出开仓

６

手

７４２２

；

ｚｎ１１１１

卖

出开仓

４

手

１６８５５

。

ｃｕ１１１１

卖

２ ６５

，

９６０．００ ６５

，

９１０．００ ５００

ｒｕ１２０１

卖

１０ ３３

，

３２３．００ ３２

，

８５０．００ ２３

，

６５０．００

ｚｎ１１１１

卖

４ １６

，

８５５．００ １６

，

７６５．００ １

，

８００．００

ＳＲ１２０１

卖

６ ７

，

３０９．００ ７

，

２９０．００ １

，

１４０．００

■ 银河期货看市

螺纹钢没有看空理由

□周伟江 刘慧茹

上周原料价格涨跌互现，但依然处于历史较高水平。

由于即将进入

4

季度长协价格公布期， 外矿企业再次在此

时通过各种手段来减少供货，进而来推高现货矿石指数。

从矿砂价格的中短期走向来看， 本周国内矿砂价格

仍将保持高位， 势必造成现货和期货螺纹钢价也能够受

到成本的较强支撑。根据银河钢铁调研的情况来看，当前

华东地区螺纹钢吨钢利润超过

400

元，已属于较高利润区

间。 这样，纯粹从成本利润角度考虑，当前螺纹钢价也处

于较高价格区间。由于保障房异乎寻常的开工建设速度，

再加上此前数年国内钢铁行业投资增速的减少， 国内螺

纹钢的供应增长不排除已经进入瓶颈期， 继续增加的潜

力有限，这也成为螺纹钢价格长期高于热卷的重要原因。

螺纹钢期货近期持续震荡的主要原因还在于宏观方面

的影响：美国经济复苏步伐减缓，欧债问题迟迟难以解决，

再加上国内持续偏紧的宏观调控影响， 市场对未来经济走

向的担忧影响了螺纹钢市场， 尤其是贸易企业对后市失去

信心，进而阻碍了贸易企业囤货的意愿。 从上周银河钢铁对

上海宝山地区和大柏树地区的钢铁贸易企业调研的情况

看，贸易商普遍认为

8

月份下游需求环比继续改善的可能性

较大，板材和长材都有回升的趋势，但中间需求进场时机尚

不成熟；而供给端部分品种资源缺货现象严重；外盘不利因

素导致的钢价回调已经释放了一定风险，加上库存低位、成

本偏高，因此后期价格缓慢、震荡向上的概率比较大。

所以，近期螺纹受宏观大势影响要大于产业影响。从目

前来看，预计后期欧美政府仍然会针对欧债、美债危机出台

一些解决方案和政策来缓解市场的担忧， 不会让欧债危机

和美债危机恶化。 但这个过程预计会比较久，市场也存在一

些不确定因素，因此盘面走势会比较纠结，宏观因素改变螺

纹上涨的节奏，并且会造成诸如过去两个周末的跳空缺口。

从供需基本面来看，

8

月上旬全国粗钢日产

194

万吨仍居

于相对高位，环比产量的上升，显示钢厂方面率先启动

9

月

-

10

月的消费旺季行情，开始为四季度需求备货。 但由于目前

全国螺纹钢库存处于偏低水平，显示贸易企业尚未完全恢复

信心，还处于观望阶段。

但持续攀高的保障房开工率以及完工率，再次成

为决定螺纹钢秋季行情的主要因素。 由于保障房的

钢材供应大多是钢厂直供， 所以也间接造成了钢材

库存持续偏低的原因。 再加上今年以来，限购政策导

致

3

、

4

线城市的房地产市场出现火爆行情，就使以主

要城市为统计对象的钢材库存数据显得越发没有代

表性。所以，

从中短期来

看， 由于房

屋市场依然

火爆， 无法

在 旺 季 时

期 ， 也即

9

月

-10

月 份

以前看淡钢

材的消费 ，

也就没有理

由看空螺纹

钢期货。
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2011
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月

19

日的投资单位价格

,

下一公告日为

2011

年

8

月

24

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
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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

13.80285�

15.83170�

26.17804�

11.26946�

9.69252�

11.24725�

10.20489�

9.64412�

8.93855�

�

商品低走续弱势 黄金独秀近千九

□本报实习记者 熊锋

国内商品

22

日早盘全线飘红，午后

沪胶领跌，主力合约收盘跌幅达

1.28%

，

而沪铜、沪锌、强麦、郑棉跌幅较小。 除

沪金外，国内商品市场全天呈弱势调整

格局。

沪金依然一枝独秀， 主力

1112

合约

盘中再创历史新高至

392.67

元

/

克。 国际

金价也继续飙涨，

22

日，纽约期金

12

月合

约盘中最高达到

1897.2

美元

/

盎司， 再创

新高。 现货黄金再次刷新纪录高位，伦敦

金盘中最高触及

1894.52

美金

/

盎司。

业内人士分析，欧债危机阴魂不散，

美国经济前景并不乐观， 世界经济可能

二次探底， 使得黄金价格近期仍将继续

维持涨势。 除黄金外，近期商品市场不宜

期望过高，反弹依然偏弱，仍将维持震荡

调整态势。

商品市场走势偏弱

从文华财经商品指数看，

22

日国内

商品市场相对平稳。 午盘之前，除豆二指

数外，其余指数全线飘红，但涨幅不大。

午盘之后，有色、软商、石化、工业

品指数均出现下挫。 就品种而言，沪胶

领跌国内商品，沪胶指数在午盘之后一

路走低，收盘跌幅达到

1.25%

，而沪铜、

沪锌、强麦、郑棉指数跌幅较小，均未超

过

0.5%

。

就上涨品种而言，

PTA

领涨，

PTA

指

数涨幅达

1.44%

，而其余品种中，除豆粕

指数涨幅达

0.83%

之外，其余品种涨幅均

未超过

0.5%

。

海通期货投资咨询部总经理陶金

峰认为，受上周五外盘影响，除了黄金

以外，原油、有色、农产品均处于震荡

和调整格局。 而周一，白糖在抛储因素

的影响下曾现回落，但后来有所反弹。

而

PTA

受大连

PX

项目停产影响走势依

然强劲。

对于有色类产品的未来走势， 陶金

峰认为将维持震荡调整格局，“在经过

8

月

5

日的一轮暴跌之后出现了反弹，目前

正在盘整， 铜铝铅锌基本维持盘整态

势”。 他还说，“有色选择方向尚不明朗，

而天胶、塑料与有色情况类似，反弹力度

依然偏弱。 ”

金价再创新高

出于对欧债问题的担心以及世界经

济可能二次探底， 避险资金蜂拥至被视

为最后的避险港湾的黄金。 黄金价格在

近期一再创出历史新高。

有分析认为，近期黄金走势已经远超

出个人投资者、机构投资者的预期，市场

乐观认为年内国际金价突破

2000

美元

/

盎

司的可能性非常大。

中金公司分析师孔庆影表示，“我们

非常看好黄金。 对于黄金和其他贵金属，

我们自

2010

年

6

月以来就一直持看涨态

度。 只要美联储维持宽松政策，我们将继

续推荐持有黄金； 而如果欧央行也加入

量化宽松的行列，我们会更加乐观”。

对于黄金在大涨之后的风险，陶金峰

认为， 虽然黄金可能在大涨之后出现暴

跌， 但投资者目前应该顺黄金的涨势而

为之，“目前并不建议投资者做空， 做空

的潜在风险远大于潜在收益。 如果不敢

做多，最好是观望，不要做空。 ”

“有泡沫并非一定会破裂， 黄金市

场出现泡沫有一定背景”，陶金峰表示，

目前黄金价格确实存在泡沫。 但他认

为，纸币的泡沫比黄金更严重，所以黄

金成为了纸币泡沫的受益者。 他认为，

“存在就是合理的， 黄金有泡沫但并不

一定会破裂”，在

1100

美元、

1200

美元时

候， 就有观点认为黄金应该下跌至

700

美元

/

盎司，但是市场用事实告诉投资者

什么是正确的。

商品不宜期望过高

“商品市场不宜期望过高，目前的反

弹依然偏弱”，陶金峰如是认为。

大华期货研究所所长曹忠忠说，目

前原油价格下挫正是投资者对经济担忧

的体现。 在他看来，世界经济可能在未来

两三年都会处在低迷期。 除了美元贬值

造成商品的“被上涨”，其他似乎并没有

因素支撑商品的上涨。

而在大宗商品市场每每被炒作的

“中国需求”概念，在曹忠忠看来，似乎

正在褪色。 他说，中国“铁公鸡”项目速

度在放缓，势必影响对大宗商品市场的

需求。

即使是美国实施

QE3

， 对大宗商品

的涨势或许也没有很多人预料的那么

大的作用。 曹忠忠说，从经济学理论中

的“流动性陷阱”来分析，利率低到一定

程度以后对经济刺激作用并不大。 并

且，美国的量化宽松政策可能陷入“一

鼓作气，再而衰，三而竭”的境地，而用

来为大宗商品标价的美元也没有想象

的那么弱，所以“商品的牛市就差不多

了”。 从经济上来看，美国、欧洲的经济

数据并不乐观， 整个经济都是在收缩，

虽然大宗商品有金融属性，但主要还是

商品属性。 “只有在整个世界经济得到

好转以后，原油等龙头产品才会真正迎

来涨势”。

主权债务危机路在何方

□常清 张晓磊

债务危机终将会被解决，现阶

段经济增长面临的主要矛盾应该

是货币增发带来的通胀问题，特别

是经济增长热点调整过程中出现

的结构性通胀问题。 在这样的背景

下，新兴经济体既作为经济增长的

主要动力，同时又独自承受着通胀

高企带来的压力，只有解决国内高

涨的通胀问题，缓解生产成本高企

压力， 才能解决增长中的难题，使

经济发展进入良性循环。

货币贬值以稀释债务压力

传统的债务问题有两种解决

方法： 一是债权方提出主动豁免；

另一种就是通过货币贬值来使得

债务缩水。 就现阶段来看，发达经

济体所面临的债务水平和自身角色

决定了其只能采用第二种方法。 经

典的例子可以参照前期俄罗斯对债

务问题的解决办法：

1998

年

8

月

17

日， 俄罗斯联邦政府直接宣布卢布

贬值，推迟所有外债偿还期，直接导

致俄罗斯政府国债市场上投机资本

损失惨重， 国际商业银行的大量金

融债权无法收回， 进而引发了俄罗

斯债务危机。 这种强制式货币贬值

措施是以极端方法来应对债务问

题， 最终效果使得原本已经疲软的

经济再度受挫， 导致经济整体硬着

陆。 对美国来说这种方式自然不可

取，但可以采用印钞票、发货币的间

接贬值方法来稀释债务。

现阶段面临债务难题的发达

国家事实上也正是如此。 美国调

高债务上限， 并且将把联邦基金

利率在

0-0.25％

的历史最低水平

至少维持到

2013

年中期。 标准普

尔近日预期美联储将很快推出新

一轮量化宽松货币政策。 种种迹

象和预期都统一指向了货币量的

进一步增加。

发展中国家消化货币压力

回顾本轮危机过后的经济复苏

过程，在传统强势经济体遭遇危机重

创后，发展中国家和后发展中国家成

为全球经济的主要增长点。 其中，中

国经济增长最具代表性，在

2009

年复

苏过程中创出了增长的奇迹，对全球

经济增长的贡献呈现超速水平。在金

融危机中， 新兴增长点脱颖而出，其

持续性加速增长成为推动全球经济

复苏的主要力量。借鉴以流动性输入

为主要措施的救市政策所带来的市

场表现可以清晰地发现，新的经济增

长点的持续、快速增长引发了强劲的

增长需求，这部分需求充分承担并消

化了市场的流动性压力。

发展中国家作为全球经济的

主要增长点，在消化了充裕的货币

压力的同时，也饱受着增长所带来

的负面压力———结构性通胀已有

蔓延迹象。 流动性充裕带来的是全

球性的通胀问题，但通胀水平的结

构性差异更值得注意。 发达经济体

的通胀水平相对温和， 欧元区

7

月

份通胀率为

2.5%

，比

6

月降低了

0.2

个百分点；而美国

7

月份数据显示，

通胀率为

3.6%

。 相对于发达经济

体，中国、巴西、印度等新兴市场则

面临着难以平抑的通胀水平。

现有的出口数据证明，西方国

家主权债务问题已经对包括中国

在内的新兴市场的国家出口产生

了抑制作用。 最终，作为经济增长

主要力量的加工厂， 新兴经济体

非但不能享有增长带来的收益，

反而受制于日渐缩水的加工利

润， 最终仅仅成为增长的奉献方

而非受益者。 同时，承受着生活成

本和劳动力成本的升高， 新兴国

家的通胀问题带来的影响将更加

严重。（作者之一常清为中国农业

大学期货与金融衍生品研究中心

主任、教授 、博导）

■ 期货微博

文竹居士： 近一周来国内商

品相对外盘滞涨明显， 龙头品种

白糖七连阴， 周一的

K

线组合对

多头人气杀伤很大， 分时图转为

偏弱格局， 按这种组合是无力突

破盘整区上行的。 操作上中线应

平多观望。铜、胶等主流品种在压

力区经过一周震荡横盘后走出遇

阻回落行情， 技术上有再探前期

低点支撑的可能。

一分阳光： 商品貌似很自然

地进入顺势下跌行情， 但总感觉

怪怪的，毕竟周一跌得很流畅，暂

时先归入震荡行情处理。

陶金峰： 证监会表示将放开

融资融券的限制， 转融通即将推

出；二三线城市限购，房产调控收

紧，加息预期仍在；新三板即将扩

容，欧美债务危机未消，国内股指

反弹困难重重，中线跌势难改。日

内股指期货震荡下跌， 并可能再

探新低，

IF1109

反弹阻力位

2790

点和

2824

点， 支撑位

2750

点和

2727

点。

红尘之莲： 尽管棉花价格目

前有筑底迹象， 但因棉企在成本

上有所增加、 通胀风险高涨的今

天，进退维谷，进一步降低了近期

棉花价格反弹的可能性。 不过在

通胀迹象推高下， 棉花价格会水

涨船高，进行一波较强的涨势，目

前只是需要时间耐心等待。

龙玲：“低头哭

A

股， 抬首望

黄金”。 一天飙

50

多美金，真是叹

为观止。除了黄金和美国国债，我

将远离一切。

杨延飞：人脉资源越丰富，赚

钱的渠道也越多； 你的人脉档次

越高，你的钱来的越快，越多！ 想

在期货市场里获得投资收益，那

要看你能约到多少位业内专家与

您共进晚餐！

IF1109

合约未能实现开门红

□本报记者 王超

22

日是期指

IF1109

合约正式成

为主力合约的首个交易日， 遗憾的

是未能出现开门红。

该合约早盘一度上攻至全天最

高点—

2835

点， 但无奈空方力量强

大，期指随后大幅跳水，最低探至全

天最低点

2765.2

点，最终收于

2786.2

点，全天下跌

19

点，跌幅为

0.68%

。 现

货方面， 沪深

300

收于

2777.79

点，全

天下跌

29.88

点，跌幅为

1.06%

，目前

期限差为升水

8.4

点。

盘面上看， 期指成交相对活跃，

4

个合约合计成交量超过

20

万手，但分歧

显著， 多次出现下挫后立即拉升的行

情。主力

IF1109

合约昨日回补了上周五

形成的跳空缺口，盘中在缺口上方受阻

回落，体现出市场主旋律依旧是空头为

主，多头方面仍旧势单力薄。

弘业期货认为， 现货市场上地

量伴随低价， 市场普遍认为是双底

构筑完成， 但不能忽略动荡的外围

市场， 油价和金价如今已然走入上

天入地之势， 追高和杀跌都可赚取

丰厚利润， 这使得短期资金不会回

流到积弱难返的股市中， 预计本周

A

股还可能会出现大跌， 建议投资

者不要盲目认同双底到来， 保持谨

慎做空的思路。

东兴期货认为，上周五晚间欧美

股市再度下挫，多数逼近前低，德国

股市甚至创出调整新低， 说明国外

投资者对于经济数据的预期仍比较

悲观。 目前货币政策的紧缩将告一

段落， 但近期行业振兴政策频有消

息传出， 说明国家已经明显将政策

重心转向财政性的刺激方面， 以抵

抗外围基本面恶化所带来的负面冲

击。目前市场情绪仍较谨慎和悲观，

不看好近期行情， 中线做多的机会

可能仍应继续等待。

厦门证监局与中金所合办期指套保研修班

□本报实习记者 熊锋

日前， 厦门证监局与中国金融

期货交易所（以下简称中金所）在厦

门联合举办股指期货套期保值研修

班。 厦门证监局吴进强副局长在研

修班上指出， 机构投资者客观上需

要股指期货作为风险管理的工具，

而机构投资者的参与也有利于促进

市场效率的提高。

吴进强还指出，推出股指期货是

中国证监会从资本市场发展全局的

战略高度作出的一项重大决策，对于

完善我国资本市场体系和深化期货

市场功能具有重大意义。厦门证监局

始终高度重视和稳步推进股指期货

上市和平稳运行相关工作，截至

2011

年

6

月底， 辖区期货机构股指期货代

理交易量

270

万手， 代理交易额

2.54

万亿元，客户数

4010

户。近年来，厦门

期货市场的快速发展，需要深入加强

股指期货功能宣传和投资者教育。机

构投资者客观上需要股指期货作为

风险管理的工具，而机构投资者的参

与也有利于促进市场效率的提高。机

构投资者参与股指期货要遵循套期

保值的理念，切实强化风险管理。 随

着机构投资者队伍的日益扩大，期货

公司要尽快适应市场形势的发展，努

力提高服务投资者的能力。

大宗商品的价格走势给出了持续性需求增长的证明

金融危机阶段，伦铜曾经跌至最低

2800

美元

/

吨，但随着全球经济逐步复苏，前期一度达到一万美元的历史性高点。 作为工业

生产中最重要的基础性原材料，铜价表现如此强劲充分印证了市场的增长需求。 而且在债务危机频频爆出利空消息的过程中，铜

价依旧在高位震荡也从一个侧面显示，整体经济的需求依旧持续高涨。 在传统强势经济体发展遇阻过程中，这部分需求的增长恰

恰是由新的经济增长点所引发的。

■ 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 ２０１１－８－２２ １

，

００６

，

８８６．２６ ０．００ ９９２

，

５１２．００ －１．４３％

保监密码

１２３４５６

品种 买卖 数量 开仓均价 最新价 浮动盈亏

交易过程： 周一

７４１５

买进

１

月白糖，

７３６５

卖

出平仓反手，

７３０２

买进平仓；

４６２９

买进

５

月

大豆，

４６０２

卖出止损；

３９１．５

买进

１２

月黄金，

３９２

卖出平仓。 日内交易整体亏损。

ａ１２０５

买

８ ４

，

６２０．００ ４

，

６０２．００ －１

，

４４０．００

ｍ１２０５

买

２０ ３

，

２９６．００ ３

，

３２７．００ ６

，

２００．００

ａｕ１１１２

买

２ ３６２．４５ ３９２．３８ ５９

，

８６０．００

ＣＦ１２０１

买

４ ２０

，

９２０．００ ２０

，

８８０．００ －８００

ＳＲ１２０１

买

１０ ７

，

４１７．００ ７

，

２９０．００ －１２

，

７００．００

ＷＳ１２０１

卖

４０ ２

，

７１０．００ ２

，

６８３．００ １０

，

８００．００

交易评述

周一（

8

月

22

日）国内期货市场大多品种出现下跌，其中焦炭、橡胶、塑料列跌幅榜前列；

9

月焦炭面临合约上市以

来第一次交割，出现多杀多逼多现象，近期跌幅较大，对后期的合约定价有一定矫正作用。 黄金、豆粕、大豆列涨幅榜

前

3

名，黄金连续暴涨，印证了乱世存黄金的俗谚，美国和欧洲的经济乱局有可能刚刚开始，发展中国家的经济必定

受影响，所以股市后市悲观。 今日（

8

月

23

日）将重点关注

pta

、豆油、棉花、螺纹钢、白糖和黄金的日内交易机会。（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

纽约原油

伦铜

玉米 前高后低

玉米价格突破前期高点，远月1205合约调整2420点一线压力，最终收于

2413元/吨，较前一交易日结算价上涨3元/吨。 1205合约以增仓方式顺利突破

之前久攻不下的2400点位，短线继续上涨的可能性仍较大，前期中线多单谨

慎持有。 （高桂英）

沪铜 冲高回落

沪铜主力合约平开，铜价震荡上扬，最高至66980元，上午第二小节开盘

后，铜价回落。当日最低价附近收盘。前低附近还是可能有支撑出现，短期铜

价继续下跌的空间比较有限，若此处出现反弹也属正常的反弹行情，并不意

味着中期走弱情况出现改变。 （邹志林)

郑糖 涨势乏力

郑糖1201合约早盘跳空高开，主要是上周五国际原糖期价大幅上涨。 不

过，盘中期价并未延续涨势，而是自日内高位回落，且伴随持仓量的增加，最

终期价报收于7290元/吨，较上周五收盘价上涨21元/吨，持仓量增加44106手

至70.4万手。 郑糖在抛储价格打压下，冲高后大幅回落，重新步入回调轨道，

短期内价格仍将继续回落。 （高桂英）

豆粕 站稳均线

在上周五外盘上涨且日内电子盘高开支撑下， 豆粕主力1205合约早盘

跳空高开，高开高走，站上20日均线，回补部分前期缺口，开于3325元/吨，最

高上冲3343元/吨，尾盘收于3327元/吨，收涨27元/吨。 持仓量小幅减少，成交

继续放大。 近期看豆类仍属于区间震荡走势。 （高桂英）

沪锌 震荡回落

沪锌主力1110合约跳空低开210元， 上午增仓震荡反弹， 最高至16845

元，下午则减仓震荡盘整。 最终收于16780元/吨，上涨70元。 日内走高仍维持

小幅态势并困在前期波动范围之内，短线中受元气受挫影响，出现V型翻转

可能性较低。 （邹志林)� �

PVC� 高开低走

PTA主力1201合约高开高走，早盘高开于9130点，开盘即大幅震荡上行，

上午10点以后始终在高位9382点附近震荡调整，尾盘收于9526元/吨。 PTA处

于前几天急跌后反弹阶段， 此时期市场难以稳定。 操作上建议短期观望为

主。 （邹志林)

沪胶 小幅整理

沪胶主力1月合约今天低开高走，最后报收于34170元/吨，较上一交易日

收高140点。 随着外围市场的止跌，国内方面沪胶已回补了大部分跌幅，市场

多头逢低买盘积极。 预计近期期价将维持宽幅震荡为主。 （高桂英）

[表格][国际期货点评]�

[表格][黄金期货、现货每日价格波动]�


