
棉花期价盘局难改

□本报记者 张利静

一周来，棉花期货连续在窄区间内震

荡， 周四郑棉1601合约小幅震荡， 收于

12690元/吨，日内跌幅0.2%。 隔夜美棉震

荡运行，仍处于近期震荡区间。

分析人士认为，近几个交易日郑棉窄

幅震荡，成交量处于历史低位，市场参与

度不高；随着期棉价格小幅走高，仓单有

效预报量明显增加， 卖出套保压力较大；

国储棉轮出和兵团棉竞卖成交率持续低

位，仓单持续流出，买方参与理性；近期期

棉料仍延续弱势震荡。

现货滞销 库存调增

国储棉轮出方面，7月22日，储备棉轮

出 数 量 为 51592.31 吨 ， 实 际 成 交

4027.5046吨，成交比例7.81%。 参与涉及

竞买成功的企业共计10家。 其中，2011年

度国产棉成交2753吨，平均价为12031元/

吨， 折3128B价13522元/吨，2012年度进

口棉成交1275吨，平均价15890元/吨，折

3128B价16140元/吨。据统计，截至7月22

日储备棉轮出累计成交33232.9321吨，成

交比例7.86%。

浙商期货认为， 国家开始抛售储备

棉，成交比例偏低，此次抛储将以不打压

市场为前提，但国储的流出对现货市场仍

有压力。 目前现货市场逐渐进入淡季，加

上进口纱数量较往年同期增加，对棉花销

售形成压力，现货销售滞缓，价格始终在

低位徘徊。

7月份，国家棉花市场监测系统对国内

产销存预测数据做出调整：调增2014/2015

年度国内棉花进口量6.1万吨至179.7万吨，

2014/2015年度国内棉花期末库存增加7.8

万吨至1407.7万吨， 期末库存消费比为

183.9%，较上月提高1.4个百分点。

高温影响产量

此外，据中国棉花网报道，近期新疆

大部地区持续出现37摄氏度以上的高温，

博州、 哈密等地最高气温达40摄氏度，吐

鲁番最高气温已达45摄氏度。新疆棉花正

处于花铃期，部分分析人士认为，持续高

温天气对棉花生长将造成不利影响。

今年新疆棉花可谓祸不单行，5、6月

份，新疆部分棉区遭遇了冰雹、强降雨等

极端天气，7月又出现连续高温。7-8月是

棉花产量和品质形成的关键时期， 天气

变化将对棉花生长带来重要影响。

银河期货指出， 近期新疆持续高

温干旱天气或对棉花单产造成不利影

响， 主要原因是持续高温少雨影响棉

花授粉受精和光合积累， 少雨无墒不

能满足棉株水肥需求和生长发育。

据国家棉花市场监测系统发布的

《2015年全国棉花长势调查报告(6月)》，“西

北内陆棉区76.1%的农户反映天气较好和一

般；8.9%的农户反映灾害中度或重度发生” 。

综合宏观因素来看， 中信期货认为，

厄尔尼诺对棉花长势的影响尚无定论，中

国和印度储备棉长期压制美棉上行空间，

在供大于求的大背景下，美棉难有出色表

现，长线或延续震荡。
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多因素压制糖价下行

昨日， 白糖期货主力1601

合约失守5300元/吨一线，日内

最高5338元/吨， 最低5225元/

吨，日内跌幅2.35%。 在整个商

品市场偏弱势情况下， 前期白

糖做多热情也颇显黯淡。7月10

日以来， 白糖期价累计下跌幅

度约3.63%。

部分分析人士指出， 昨日

跌幅扩大的原因与现货糖价走

势不无关系：7月23日广西主产

区现货报价也稳中有降， 总体

成交清淡。

据了解，现货方面，柳州地

区，中间商报价5050元/吨，下调

60元/吨，成交清淡；部分糖厂仓

库车板报价5050-5100元/吨，

成交清淡；站台报价5200-5250

元/吨，报价不变，成交清淡。 南

宁地区，中间商报价5010-5040

元/吨，下调50元/吨，成交清淡；

部分集团南宁仓库贵州二级糖

报价4980元/吨； 海南船板一级

糖报价5100元/吨， 二级糖报价

5020元/吨，等等。

中信期货认为，6月中国进

口23.9万吨食糖， 同比大幅增

加，但环比大幅下降；目前市场

担忧7月销售数据， 且虽然6月

进口环比减少，但市场预计7月

进口量或大幅增加，因很多船延

迟到港； 近期现货价格有所下

调，1509合约仓单量依旧较大，

也对价格也形成抑制。 今年5月

份到现在，南方大范围持续降雨

或影响食糖消费，短期有一定压

力，短期应重点关注7月份消费

数据。 (张利静)

抛售潮蔓延 有色难逃“大跌潮”

□本报记者 叶斯琦

近期大宗商品掀起一股抛售潮，在

黄金“闪崩” 的带领下，一系列工业金属

价格纷纷下挫。 分析人士指出，贵金属的

疲软正在向基础金属市场蔓延， 短期有

色金属也将加入“大跌阵营” 。 不过，有

色金属价格并不会单边下跌， 因国内经

济已经出现改善的迹象， 欧美经济呈继

续复苏之势，有色金属需求有望复苏，期

价可能进入震荡筑底的模式。

有色集体重挫

“有色金属的跌幅超出想象。 ” 7月

23日盘后，一位业内人士如此向中国证券

报记者总结当天的有色金属期价走势。

昨日期货盘面， 有色金属各品种全

线承压走弱。其中，沪镍1509夜盘震荡走

低，早盘跳空低开后继续下滑，并触及一

周低位83700元/吨，虽然尾盘有所回升，

但仍录得2.56%的跌幅，报84410元/吨。

沪铜1509开盘后大幅走低， 最低触及两

周低位38710元/吨， 临近午盘空头获利

了结令期价小幅拉升， 最终下挫1.19%，

报收于39180元/吨。 沪锡1509、 沪锌

1509和沪铝1510也分别录得 1.24% 、

0.91%和0.28%的跌幅。

光大期货有色金属研究总监徐迈里

表示，有色金属大幅下跌，主要原因有四

方面。 首先，国内产量提速，供应增长明

显。 数据显示，6月我国精炼铜产量69.5

万吨， 同比增长13.14%； 电解铝产量

275.6万吨，同比增长17.96%；精炼锌产

量55.9万吨，同比增长11.44%。 其次，下

游消费依然低迷。第三，国内库存由降转

升，4-7月上期所铜库存曾连续三个月下

降，但是在最近两周均小幅增长。 第四，

市场看空情绪浓厚。

中粮期货研究院总监曾宁也指出，有

色金属走弱是趋势使然，国内经济无明显

起色， 美联储加息预期推升美元指数，有

色金属内外交困。 而从行业面来看，有色

金属供应压力仍然很大， 主要有色金属6

月份产量增速均在10%以上，在经历前期

的反弹之后，有色金属需要二次探底。

南华期货宏观研究中心副总监张静

静表示， 美联储加息预期在美债收益率

和商品市场迅速反馈， 本周一，1年期美

债收益率攀升突破0.30%，同一时间贵金

属暴跌，美油跌破50美元/桶，有色金属

自然不能幸免。

“但是有色金属是直到周三才出现

较大跌幅的，‘时滞’ 的原因在于月初在

国内股市大幅下挫的背景下， 流动性不

足曾引起有色和其他工业品的暴跌，而

彼时贵金属在避险情绪支撑下未现大

跌， 因此技术上有色存在短期超跌反弹

需求， 对于美联储加息预期这一利空影

响起到了一定的缓冲。 ”张静静说。

加入“大跌阵营” ？

近期，大宗商品掀起一股抛售潮，在

黄金“闪崩” 的带领下，有色金属价格纷

纷下挫。 国际投行高盛周三就大幅下调

铜价预期。 该行商品分析师Max� Lay-

ton认为，到明年年底铜价跌幅最多会达

到20%，至每吨4500美元，当前铜价位于

每吨5377美元附近， 下调原因在于中国

铜需求增长预期下降， 以及越来越多迹

象显示未来三年铜供应将增长、 铜矿按

美元计算成本将下降。

有色金属是不是真的遭到 “抛售”

了呢？

徐迈里指出，目前的工业品中，铜属

于价格处于相对高位的品种，原油、铁矿

和橡胶价格均已接近或低于2008年金融

危机水平， 因此资金往往会青睐于选择

铜作为抛空标的。

“从持仓等情况来看， 最近两周，铜

持仓量由55万手增加至71万手， 镍持仓

量由22万手增加至24.3万手， 市场主要

是抛售铜，增仓下跌表明空头主动。 ”徐

迈里说。

不过，曾宁表示，从历史数据来看，

在美联储的加息周期当中， 有色金属的

价格往往强于贵金属， 因贵金属受实际

利率上升的打压最为明显， 而在美联储

的加息周期当中美国等发达经济体经济

增长较为强劲，有利于有色金属需求。

后市料震荡筑底

展望后市，分析人士普遍认为，有色金

属价格并不会单边下跌。主要原因在于国内

经济已经出现改善迹象，欧美经济呈继续复

苏之势，有色金属需求可能复苏，期价可能

进入震荡筑底的模式，等待进一步指引。

“有色金属短期仍将弱势运行，但是

在没有更大系统性风险刺激的条件下，

有色金属近期的下跌可能形成三季度的

底部，随后可能企稳震荡运行。主要原因

在于，首先，有色已经连续跌了三个月，

技术面有超跌企稳需求；其次，前期恐慌

性低点已经形成， 进一步刺激价格下跌

的利空因素较为有限。 ”徐迈里说。

银河期货有色研究员林俊华还指

出， 有色金属等商品下跌对实体经济影

响非常大。“非理性杀跌之后，价格跌破

成本，使得产品售不出去，全产业都可能

受影响。 ”

不过，张静静则认为，有色金属年内

还有下跌空间， 近期的有色走势可以参

考2013年二季度， 从当下到年内低点之

间应该还有反弹， 一蹴而就的概率则不

高，因此短期不建议跟空，空头可适当建

仓，中长线空单则可继续持有。

美元有望取代黄金成“避险港湾”

□本报记者 官平

近期，美元指数在“鸽派” 呼喊声中

再次向100点上冲， 而黄金价格正在往每

盎司1000美元走去。

分析人士表示，有诸多因素支持美元

走强， 金价却很可能跌破黄金生产成本。

目前， 各国货币普遍处于低利率水平，未

来货币利率上升空间远大于下跌空间，对

黄金投资具有较强挤压作用，黄金的避险

与货币保值增值功能已越来越弱，未来可

能逐渐下降为一种普通的贵金属。

美元指数上涨空间仍存

近两个交易日，美元指数在突破98点

后开始扭头向下，但分析人士表示，美元

指数仍有上升空间。

兴证期货高级研究员施海表示，首

先，美联储年内将升息，美元价值将提高。

其次，美国经济复苏将加快，全球资金将

回流美国，美元也将升值。再次，美国在政

治、经济、军事等方面全球占据优势地位，

也将在长期支持美元价值上涨。

美元的上行空间很大程度上取决于

美国和其他发达经济体经济状况的强弱

关系。 长江期货研究员王琎青表示，从目

前来看， 美元的避险属性显然要好于黄

金，其他避险货币如日元和瑞士法郎也不

错。

王琎青说，目前美国经济向好，美联

储加息预期上升， 美元总体保持强势地

位。 另一方面，美联储又不希望美元过快

升值， 这会影响美国商品的出口竞争力，

又会抑制通胀水平的回升。 美联储在寻求

美元汇率的平衡点。

上海中期研究所副所长李宁预计，后

市美元指数很可能超过3月16日100.42的高

点，主要基于以下两方面原因：首先，美国经

济好转。美国经济好转令资金涌入股市等风

险资产，从而压制黄金走低。其次，各大经济

体货币政策出现分化，货币政策的差异将继

续压低欧元、日元，被动推升美元。

金价会否跌破成本线

据中国证券报记者了解，目前国际金

价已经处于一些金矿生产商的生产现金

成本之下，同时已经比较接近较大的金矿

企业的成本线 （960美元-1000美元)，金

价存在跌破成本线的可能。

李宁表示，大宗商品的行情波动基本

围绕着成本线宽幅震荡， 在极端行情中，

有时也会出现跌破成本线的情况。金价下

跌，对我国金饰需求并没有明显的带动作

用，第一季度，中国黄金首饰需求环比下

降10%至213吨，降速高于全球均值，主要

因为股市向好分流了投资资金， 在二、三

季度的消费淡季，预计金饰需求依然缺乏

亮点， 但在刚性需求较强的第四季度，可

能会迎来改善。

此外，王琎青也认为，金价不会在成本

线之下持续太长时间，价格低于生产成本线

会使金矿企业收缩产能，从而减少黄金的供

给，同时再生金供给也会收缩。 一旦金价跌

至较低的位置， 会引起抄底资金的浓厚兴

趣，存在需求端出现较大回升的可能性。

抄底还是抛售黄金？

对于当下的黄金市场的交易机会，众

说纷纭。

王琎青认为，金价下跌，跌至生产成

本线附近，可以考虑抄底黄金，或者配置

一部分的黄金资产。 流动性好的品种包括

银行的纸黄金 、 上海黄金交易所的

AU9999金，银行的积存金等。投资者可以

分批购入一些实物黄金。

不过 ， 近期世界上最大的黄金

ETF-SPDR黄金ETF的持有量跌到了

2008年以来的最低水平，显示投资情绪非

常冷淡。

对此，李宁分析认为，SPDR持仓量与

金价具有较强的正相关性，很大程度上代

表着长期投资者的投资意愿。金价自2011

年触及历史高点以来， 逐渐走低，2013年

的一根大阴线尤其挫伤了市场的做多热

情， 可能近几年都难以出现大的上涨行

情。因此，在这种大背景下，美元将有可能

取代黄金成为避险首选。

李宁表示，眼下并不是投资黄金的入

场时机，因为美国经济好转及美元指数走

强等因素的影响，黄金依然处于下跌趋势

中，若现在想进行黄金投资，则要做好长

期投资的准备。

甲醇短期料延续弱势整理

7月中旬以来，受油价持续

下跌和供应面压力加大影响，甲

醇价格持续低位震荡，截至本周

四收盘， 甲醇期货主力合约

1509日跌0.7%或16元/吨，收报

2285元/吨。 自7月13日起计算，

最近9个交易日内甲醇1509合

约价格已累计下跌逾4%。

据业内人士介绍，7月中旬

以来，外盘甲醇到港量已经突破

3万吨，对港口价格冲击较大，受

此影响，CFR中国甲醇价格下滑

明显，而CFR东南亚甲醇价格却

小幅上升，二者价差不断拉大。

现货方面，山东南部受烯烃

采购支撑，价格暂时回稳。 陕北

地区销售情况良好，个别企业小

幅推涨价格出货。其他内地市场

交投仍显疲弱，厂家出货压力难

有缓解，有小幅不跌现象。华东、

华南港口贸易商报盘谨慎，预计

短期内国内甲醇市场延续弱势

运行。

中信期货分析认为，近期甲

醇市场成交依然偏弱，虽局部地

区有所好转，但整体市场观望氛

围依然浓厚， 在油价持续低位

下，甲醇下游仍显疲弱；而中长

线来看，后期甲醇装置计划检修

较多且烯烃仍有新装置投产预

期，因此甲醇市场将以近弱远强

格局为主，短期甲醇低位震荡仍

有维持。

徽商期货分析师赵师夏同

时指出，甲醇1601与甲醇1509合

约之间价差不断收缩， 而且目前

二者价差已经跌破20元/吨的重

要支撑位，且无停滞现象。基于对

后市基本面季节性变化的判断，

当前是相对较好的做空二者价差

的入场时机，故建议多MA1509

空MA1601，在二者价差位于20

元/吨左右时即可入场，第一目标

为-10点。（王姣）

空头发力 “铜博士” 料震荡探底

□本报记者 官平

在原油、 铁矿石等大宗商品暴跌氛

围下， 因良好的经济预测功能而被冠以

“铜博士” 之称的金属铜也难独善其身。

截至北京时间

7

月

23

日，

7

月以来伦铜价

格累计跌幅已经超过

7%

。

分析人士表示，前期铜抗跌主要因为

基本消费面以及融资需求的支撑，但目前

从基本面来看，矿供应增速提升，而消费

端中国引擎减速显著，铜价支撑力下降。

基本面“说了算”

铜被普遍用于制造业和建筑业

,

对

经济表现十分敏感。

“由于目前全球最主要的需求支撑

力量依然在中国， 但中国市场在前期快

速发展之后， 基础建设需求的增量明显

减弱。 ”中信期货研究员朱文君表示，铜

作为主要用作导电的材料， 在全社会用

电量增速大幅度回落的背景下， 需求出

现根本性减弱。

国家电网数据显示，

2015

年电网投资

继续保持高速增长，

2015

年较

2014

年增长

24%

，比上一年高出近

10

个百分点，达到

4200

亿元；但是电网投资增速并不能和消

费的提高完全匹配，因为以特高压为主体

的投资耗铜量明显下降。上半年南方电网

招标比较少，铜需求受到抑制。

另外， 最新的

WBMS

统计数据显

示，

2015

年

1-5

月全球铜市供应过剩

19.6

万吨；

2015

年

1-5

月， 全球铜消费量为

911.3

万吨，去年同期为

927.6

万吨。

2015

年

1-5

月， 欧盟

28

国铜产量较去年同期

增加

1.7%

，需求量为

139.1

万吨，较去年

同期增加

1.1%

。 中国表观铜消费量下降

1.3

万吨至

443.8

万吨， 占全球需求总量

的

48.7%

。

朱文君表示，无论工业用电设备、民

用房地产电缆铺设抑或家电、 汽车等消

费均无亮点， 各方面体现出消费增速回

落甚至负增长的状态， 成为压制铜价的

因素。此外，内外息差的缩窄以及降杠杆

周期的出现，令融资需求减少。在双重因

素的影响下， 市场缺乏前期中国实体经

济大幅规模扩张周期的买盘力量， 铜价

向其他工业品走势靠拢。

消费淡季拖累铜价

一般认为， 三季度是铜市场传统季

节性消费淡季。业内认为，虽然市场等过

上半年未等来基础建设加速带来的消费

支撑，继续期盼下半年的提速，但若没有

实际新增订单提升的话， 铜价有继续震

荡探底需求。

海通期货金融部落有色高级研究员

雷连华表示， 房地产高库存压力短期内

难以消解，随着房产税征收提上日程，将

继续抑制购房需求， 下半年家电行业消

费难以好转。

根据海通期货调研数据显示，

6

月份

线缆企业平均开工率为

57.47%

， 较

5

月

份下降了近

3

个百分点；铜带企业平均开

工率是

65.31%

， 铜棒平均开工率是

65.89%

，近两月保持相对稳定。 企业资

金继续紧张，下游拖欠款没有好转，中小

企业资金链变脆弱；为了降低风险，企业

不得不牺牲部分订单；整体库存偏低，且

当前属于淡季及悲观前景预期， 补库存

动力和能力都有限。

上海中期研究员方俊峰也表示，从

近期国内的

PPI

、

PMI

等宏观数据看来，

制造业情况不太乐观， 这一特征令铜价

承压，上半年，中国的精炼铜表观消费增

长在

5%

以下，对于三季度，铜价整体偏

弱，但经过

5

、

6

月份的大幅下挫后，铜价

要大幅下挫的可能性降低， 或呈现震荡

回落的态势。

中国金融期货交易所与

莫斯科交易所签署谅解备忘录

中国金融期货交易所 （以

下简称“中金所” ）与莫斯科交

易所（以下简称“莫交所” ）日

前在上海签署谅解备忘录，以深

化伙伴关系， 促进双方共同发

展。两家交易所此次签署的备忘

录主要涵盖信息共享、 高层对

话、 人员交流及业务合作等内

容。 中金所董事长张慎峰、俄罗

斯中央银行第一副行长Sergey�

Shvetsov出席了签约仪式。 中

金所总经理胡政、莫交所首席执

行官Alexander� Afanasiev代

表两所共同签署备忘录。

张慎峰表示，国务院今年工

作报告中明确提出发展金融衍

生品市场，中金所正在积极落实

国务院要求，着力建设和规范中

国金融期货市场。 为此，需要充

分借鉴境外同行的经验，加强彼

此交流与合作，稳步推进国际化

发展战略。本备忘录的签署将进

一步深化中金所与莫交所的友

好关系， 为双方推进务实合作、

追求共同发展创造崭新机遇。

Alexander� Afanasiev 表

示， 中国现已成为俄罗斯最大

的贸易伙伴， 随着双方贸易活

动愈来愈多地采用本国货币进

行结算， 莫交所的人民币兑卢

布外汇交易也日益活跃， 去年

成交量增长了七倍之多。 为满

足客户需求，莫交所于今年3月

17日上市了人民币兑卢布期

货，短短几个月时间内，该产品

便在莫交所外汇衍生品平台占

据了重要的分量。 此次备忘录

的签署迈出了重要的一步，为

双方进一步探索各个领域合作

奠定了良好基础。 （叶斯琦）

过去五个交易日东证-大商所农产品指数价格

注： 按收盘价来看， 指数点位过去五个交易日中最高点出现在

2015

年

7

月

22

日，为

98.85

点；最低点出现在

2015

年

7

月

20

日，为

97.74

点；过去五个交易日平均点数为

98.26

点。

从指数成分各主力合约来看， 过去五个交易日玉米涨幅为

-

0.62%

，大豆涨幅为

-1.76%

，豆油涨幅为

-0.25%

，豆粕涨幅为

-1.16%

，

棕榈油涨幅为

0.87%

，鸡蛋涨幅为

4.24%

。 农产品过去一周涨跌不一，

其中大豆和豆粕跌幅居前，而鸡蛋和棕榈油则涨幅居前。

指数名 开盘价 收盘价 最高价 最低价 前收盘价 涨跌 涨跌幅(%)

商品综合指数

64.51 64.38 0.13 0.20

商品期货指数

735.53 735.64 739.43 732.02 737.37 -1.73 -0.23

农产品期货指数

853.33 849.75 855.47 849.70 857.06 -7.31 -0.85

油脂指数

548.28 543.89 548.81 543.12 551.02 -7.13 -1.29

粮食指数

1339.24 1342.86 1350.81 1334.71 1346.90 -4.05 -0.30

软商品指数

782.07 772.12 783.27 771.92 782.87 -10.75 -1.37

工业品期货指数

648.37 649.92 652.71 644.01 648.83 1.09 0.17

能化指数

624.14 624.60 627.31 619.44 625.24 -0.64 -0.10

钢铁指数

405.70 408.24 410.49 403.29 405.73 2.52 0.62

建材指数

504.92 506.83 508.63 501.75 505.04 1.78 0.35

指数名称 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 结算价

易盛农期指数

1035.76 1036.95 1025.49 1025.77 -11.3 1032.07

易盛农基指数

1138.86 1145.91 1128.88 1129.18 -11.44 1134.52

日期 开盘价 最高价 最低价 收盘价

2015-07-17 99.57 100.07 97.57 98.09

2015-07-20 97.64 98.60 96.78 97.74

2015-07-21 97.59 98.65 97.47 98.44

2015-07-22 98.51 98.97 97.91 98.85

2015-07-23 98.26 98.71 97.93 98.20

指数各成分权重及合约

指数成分 玉米 大豆 豆油 豆粕 棕榈油 鸡蛋

权重

5.15% 6.69% 17.01% 55.82% 12.12% 3.21%

主力合约

C1601 A1601 Y1601 M1509 P1601 JD1509

现对外转让内蒙金矿和青海多金属矿，内

蒙金矿详查资源储量 23.94 万吨， 采矿权手续

齐全；青海多金属矿目前正在进行勘探。另有青

海西宁已核准开工建设的占地 300 亩含康复医

院与养老公寓一体的综合养老基地项目对外寻

求合作伙伴。 有意者请电联茹先生， 电话：

0971-4398026，13897450377，具体事宜详谈。

青海省兴青工贸工程集团有限公司

转 让 公 告


