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甲醇跌停 弱势难改

□本报记者 王姣

受国际油价持续下跌影响，本周一

甲醇期货主力 1601合约早盘大幅跳

水， 不到9:30即封跌停板， 最终收于

2081元/吨，日跌幅4.01%。 据中国证券

报记者统计，仅7月以来，郑醇1601合

约价格就跌去近500元/吨， 期间累计

跌幅高达17.26%。

“近期国内甲醇持续走低，背后原因

有三点：其一，国际油价接连下挫，供应

过剩预期始终存在导致下游煤化工甲醇

间接受到拖累；其二，国内经济下行压力

较大，除了上周中国7月财新PMI数据表

现较差外， 上周六公布的官方制造业

PMI数据也低于预期， 导致终端需求前

景不理性； 其三， 甲醇传统下游需求低

迷，烯烃开工率下滑引发担忧，西北部分

企业采购减少背景下， 甲醇现货市场区

域性走低。” 宝城期货研究员陈栋告诉中

国证券报记者。

因石油输出国组织（OPEC）7月原

油产量触及纪录高点，美国石油钻井品台

连续两周增加，供应过剩忧虑令美国原油

期货再遭抛售，纽约时间7月31日13:30，

NYMEX9月原油期货合约收跌3%，结算

价报每桶47.12美元，为3月20日以来最低

结算价， 近月合约7月跌幅高达21%，为

2008年10月以来单月最大跌幅。

成本支撑减弱背景下，近期国内甲醇

现货价格区域性下滑， 且跌幅不断扩大，

主流价格下滑幅度在20-150元/吨。

“原油持续下跌是甲醇下跌的主因，

经济环境偏弱是根本。 ” 新奥能源分析师

赵飞指出，从基本面来看，一是传统需求

增速不足，抗风险能力下降；二是全行业

寄予厚望的烯烃对甲醇的需求受原油的

负面影响表现不佳；三是甲醇燃料发力不

足；四是从库存、开工率指标看，传统的利

空因素影响逐渐消退。 “在主要利空因

素———原油价格没有反弹的前提下，甲醇

价格在基本面层面的影响下无上涨动力，

短期仍然有惯性下跌的可能，但下跌幅度

比较有限。 ”

陈栋表示， 目前甲醇市场弱势难改，

且恐慌情绪加剧，由于宁夏地区烯烃采购

量减少，以前坚挺的陕北、内蒙亦出现大

幅走低之势，且签单不够理想，当地业者

表示后市堪忧。 港口方面，两大港口交投

仍显僵持， 而进口船期在7月下半月江苏

港口有10万余吨的货物到港， 届时后续

港口的库存量将出现回升，另外，内地下

游市场需求疲弱， 原料甲醇缺乏有力支

撑。 在油价低位背景下，MTP亏损依旧，

且后期开工率令人担忧，华东、西北均有

减少采购量传闻。 整体来看，甲醇期价难

有大涨支撑，短线探底之路将继续。

光大期货分析师钟美燕补充称，期现

货联动下滑， 远月较近月弱势更为明显。

现货方面，内地价格跌幅扩大，内蒙最低

成交至1650元/吨附近。 需求弱势主导

下，短期贸易商接货意愿薄弱，厂家想挺

价都难。期货方面，之前远月升水近月，使

得空头移仓时更具有价格优势。

2014年度《中国期货业发展报告》

出版发行

□本报记者 张利静

日前，由中国期货业协会组

织编写的 《中国期货业发展报

告（2014年度）》 正式出版发

行。 目的在于及时总结2014年

我国期货市场发展情况，真实记

录行业创新历程。

据了解， 全书包括五个章

节， 从不同角度对2014年我国

期货市场和行业状况进行了客

观描述。 第一部分是总报告，概

述了2014年我国期货行业发展

的宏观环境和形势；第二部分对

2014年我国期货市场上市品种

的运行状况、影响因素、功能发

挥情况进行了描述；第三部分介

绍了2014年我国期货经营机构

的发展状况； 第四部分介绍了

2014年我国期货市场法制监管

及自律管理情况；第五部分介绍

了2014年我国期货行业信息技

术发展状况。

此外，本书还单设一个专题

介绍2014年全球衍生品市场发

展和监管概况，以及全球投资者

发展情况。

据介绍， 与以往报告相比，

《中国期货业发展报告（2014

年度）》在文字内容上进一步精

简提炼，协调各章节内容，加强

对2014年市场和行业变化的客

观概括，便于读者对期货市场的

理解认识。

自2008年首版以来，《中国

期货业发展报告》 至今已经连

续出版8册，记录了自2006年以

来从宏观到微观的行业资料。

7月全国期市成交同比大幅增长

□本报记者 王超

中国期货业协会最新统计

资料表明，1-7月全国期货市场

累计成交量为20.84亿手， 累计

成交额为434.72万亿元，同比分

别增长65.15%和216.70%。 7月

全国期货市场成交量较6月有

所上升，当月全国期货市场成交

量为3.89亿手,成交额为81万亿

元， 同比分别增长77.27%和

275.31%, 环比分别增长36.4%

和下降17.75%。

方正中期研究院院长王骏

认为，2015年7月全国期货市场

成交量环比上升，成交额却出现

环比下滑，当月全国期货市场成

交量为 3.89亿手 , 成交额为

81.03万亿元， 环比分别增长

36.4%和下降17.75%。 2015年7

月从交易态势、国内外经济形势

和国内期货市场成交特征决定

了当月期货市场的变化，主要原

因有五个方面。

第一，7月我国金融期货成

交量与成交额均出现环比下滑，

成交量、成交额两项指标环比下

降3.63%和23.42%；其中，中证

500和上证50股指期货成交量

环 比 分 别 下 滑 38.51% 和

19.65%，5年期国债期货成交量

下滑29.03%。 金融期货市场拖

累期货市场的主要体现在成交

额方面，中证500、上证50和沪

深300股指期货成交额环比分

别 下 滑 54.64% 、31.41% 和

14.3%，5年期国债期货成交额

下滑28.54%。 7月份国内股指期

货成交量和成交额均对全市场

产生负面影响，成为当月全市场

成交额出现下滑的主要因素。

第二，7月份国内商品期货

市场成交量3.3亿手， 成交额

13.13万亿元， 环比分别大增

47.32%和33.3%。结束了今年以

来商品期货市场成交量持续三

个月下降的态势，并且成为拉动

全国期货市场7月份成交量上

升的主要动力与源泉。 7月份商

品期货市场中的饲料养殖板块、

钢铁建材板块、有色金属板块和

贵金属板块的10多个主力品种

成交量环比大幅增长，其他板块

也出现小幅增长。

第三，7月活跃品种中的有

色金属和贵金属期货板块成交

量环比大幅回升，两大板块增幅

分别是68.48%和37.52%。 主要

受到有色金属和贵金属期货品

种纷纷下跌， 部分品种创出新

低， 黄金和白银创5年新低，铜

锌镍也创出4年新低，产业链企

业参与套保力度加大，机构投资

者参与期现套利、跨市套利和跨

品种套利积极性提升，投机资金

也积极介入。总体上有色金属和

贵金属期货成交量上升与这些

金属期货品种价格创新低有密

切关系，推动了全国期货市场当

月成交量上升。

第四，7月份钢铁建材板块

各品种成交量大幅增长，板块成

交量环比大增75.91%，其中，热

轧、螺纹钢、铁矿石三大主力品

种 成 交 量 环 比 分 别 增 长

117.9% 、92.85%和 53.98% ，玻

璃、焦炭两品种小幅增长，焦煤

成交量微跌。 7月份在大部分钢

铁建材品种价格再创新低时，市

场资金参与热情大幅提升，7月

份钢铁建材板块成为拉动全国

期货市场成交量增长的一个重

要方面。

第五，7月活跃品种中的农

产品期货成交量变化也出现分

化，饲料养殖板块成交量环比大

增86%、软商品作物板块环比增

长19%、油脂油料板块环比下滑

21.7%；玉米、菜粕、菜籽、豆粕

和鸡蛋期货成交量环比大幅增

长， 而油脂品种环比下滑的同

时，谷物、淀粉、白糖、棉花和橡

胶期货成交量均上升令总体农

产品期货品种成交量大幅回升。

方正中期研究院院长王骏

判断， 随着金融期货后期投资

参与规则的修订， 金融期货市

场成交量和成交额增长将放缓

或下滑， 而商品期货市场将吸

引大量资金参与， 商品期货市

场的价值洼地成为市场资金参

与的最佳理由，预计8月份全国

期货市场成交量将小幅上升，

成交额将继续回落。 投资者可

关注商品期货市场的热点板

块———饲料养殖板块、 钢铁建

材板块、有色金属板块、贵金属

板块和能源化工板块。

供应过剩令原油熊途漫漫

□世元金行

2015

年初，国际原油价格触底反弹。

但好景不长， 进入

5

月份即开启了长达

2

个月的区间盘整。后伴随美元指数飙升，

及基本面供过于求的打压， 油价重回弱

势， 这也预示着未来的油价仍然会在漫

漫熊市中挣扎。

页岩油横空出世绊倒油价

本轮原油价格的下跌很大程度上

是由于供给增速高于需求增速。 页岩

油被认为是原油市场的后来者、 原油

价格下跌的始作俑者。 随着美国页岩

油产量的增长极大挤占了

OPEC

在北

美的市场份额，迫使

OPEC

暂时放弃现

行配额制度，转向“在不确定的价格区

间通过增大出口原油规模获取收益”。

博弈的结果必然是分别增加各自产

量，原油市场供过于求更加严重，国际

油价出现大面积下挫。

对页岩油企业来讲， 尽管技术进步

和经营效率的提升， 多个环节的成本持

续降低， 但单桶开发成本仍然高于常规

油， 导致美国大部分页岩油产区中只有

少部分勉强不亏。油价不断降低，但全球

主要产油国的产量之争却愈演愈烈，美

原油产量和库存量的逐渐增加将继续对

油价施以压力。

欧佩克继续保持原油高产

中东原油生产方面，

OPEC

组织自

2014

年

11

月未能达成减产协议后， 其产

油国的主力实际上保持产量持续增长，

今年上半年

OPEC

原油产量增长明显且

3

至

5

月份日均产量均达到

3100

万桶左

右，创近两年新高。

OPEC

第一大产油国

沙特连续三个月增产并创近

30

年来新

高， 沙特表示将在未来几个月增加产量

至纪录新高。

OPEC

的原油输出第二大国伊拉克在

今年五月也开始开足马力生产， 且

6

月份

日均原油出口达到创纪录的

318.7

万桶，为

数十年来罕见。 伊拉克和伊朗为

OPEC

后

半年产量增长的主要动力，伊拉克原油产

量后期仍有增长空间，但其产量输出的不

稳定性较高。伊朗刚刚与六国签署了核协

议，正在解禁过程中，预期下半年产能逐

渐恢复，对油价构成较大压力。

新兴国家或助推油价上行

除了上述因素， 美元进入强周期信

号的发出无疑是油价暴跌的幕后推手。

当前市场原油基本上以美元标价， 美元

升值本身将直接导致油价下跌。同时，美

联储加息预期也会吸引资金涌入收益率

高的资产、逃离大宗商品。本次美联储加

息所引致的货币抽离和美元走强必将引

发了大宗商品的重新定价。

值得欣慰的是， 新兴经济体供需方

面频频传来利好。过去一年，尽管全球石

油消费为

80

万桶

/

日，低于近期的历史均

值。 非经合组织国家再次贡献了全球消

费的净增长部分。 中国消费增长低于均

值， 但依旧录得全球能源消费的最大增

幅（

39

万桶

/

日）。低油价对于整体经济的

影响，是机遇也是挑战。

综上，原油市场的供给过剩并未改

变，消费需求虽有所好转但不及市场预

期，同时，美联储加息预期将继续推动

美元下半年走强，中期国际原油恐已步

入熊途。

原油重挫令大宗商品寒意仍存

□本报记者 王超

作为大宗商品的重要堡垒， 原油价

格的下跌不可避免地带动众多大宗商品

价格走低。

7月原本是石油消费的传统旺季，国

际油价往往受到一定支撑，可今年7月市

场表现却“背道而驰”———刚刚过去的7

月，国际油价以大跌收官，纽约原油期货

价格当月下跌了20.8%，创年内最大单月

跌幅， 伦敦布伦特原油期货价格当月也

下跌了17.9%。 分析人士认为，目前原油

市场人气脆弱，50美元水平料难维持。作

为商品期货的龙头， 原油弱势势必将拖

累整个大宗商品市场走势。

7月份原油跌得最惨

7月份是全球大宗商品黑暗的一个

月份。 纽约原油期货7月合约重挫逾

20%，布伦特原油7月跌17%，7月也是布

油今年跌得最惨的一个月。受此影响，多

种大宗商品7月跌幅达到两位数。

“石油价格的难以预测众所周知，但

是这依然阻止不了投机者们预测的热

情。” 有观点认为最近的一次下跌是油价

向40美元/桶进发的预告。 如果预测应

验，这无疑将是石油市场的一个灾难。更

乐观的观点认为油价在2020年前将回归

到100美元/桶。 世界银行则做出了一个

相对折中的判断， 预计油价将于2015年

前到达57美元/桶的位置。

有分析认为，从短期和中期来看，油

价将由全球石油供求关系决定。 然而目

前伊朗石油产业恢复速度的不确定性、

俄罗斯局势的不乐观以及美国页岩油供

应限制的不明朗， 都令石油的供求关系

的走势难以预测。

“国际油价自今年7月份开始原油

结束了长达两个月的横盘震荡， 再度开

启了下跌模式， 自59美元跌至47美元/

桶，已经有20%的跌幅。 ”世元金行研究

员陈金莲表示。美元指数自5月中旬创下

93.13的最低点之后开启上行趋势，目前

维持在97点附近运行。 美元与原油呈现

明显的负相关， 美元走强对油价构成压

力。中国作为原油需求大国，经济增幅放

缓导致需求减少将直接阻碍油价上行。

还有分析指出，回顾本轮大宗商品和

新兴市场危机会发现，大宗商品和新兴市

场之间存在关联。大宗商品市场强势会对

新兴市场国家有帮助，因为它们能够为许

多新兴市场国家带来收入，且显示其他新

兴市场国家对原材料的需求强劲。

在2008年金融危机之前， 大宗商品

和新兴市场国家资产大幅上涨。 随着中

国实施大规模刺激计划， 商品价格触及

顶峰，帮助全球走出衰退。但是在过去三

年，大宗商品价格就一直下滑。

伦敦《金融时报》称，大宗商品和新

兴市场国家已经大幅下挫， 但它们若要

达到上个周期被低估最严重的水平，还

需要很长一段时间。 据MSCI，相对于发

达国家而言， 新兴市场国家从高位已经

回落了47%， 但是它们还需要再跌33%

才能达到历史低点。 黄金价格需要从

1999美元跌至250美元，工业金属也需要

类似的跌幅。

引发大宗商品新一波跌势

油价重挫引发了全球范围内大宗

商品的新一波跌势。 截至8月3日北京

时间19:00，伦敦金属交易所 (LME)三

个月铜跌0.7%，报5194.50美元/吨，稍

早一度跌至低点5,178.50美元。 伦铜7

月下挫逾9%， 上周曾触及六年低位5,

164美元。

原油是许多大宗商品的原料。 陈金

莲解释说，如成品油是由原油提炼而来，

与原油价格关系密切， 原油提炼出来的

汽油、 柴油和煤油等品种作为燃料主要

应用到交通运输上， 近期原油价格的下

跌也就意味着运输成本的下降， 由此对

于农产品来讲， 节省了农产品的运输成

本和机械成本。同时，油价下跌也带动农

药、化肥价格的下跌。 而与黄金的关系则

是呈现明显的正相关关系， 黄金与原油

的相关性系数高达0.88。 黄金具有天然

的抗通胀和避险属性， 原油价格近期的

回落使得黄金抵御通货膨胀和避险的魅

力有所减退。

因此， 作为大宗商品的重要堡垒，

原油价格的下跌直接带动众多大宗商

品价格的下跌。 原油价格自7月初跌破

了两个月的盘整区间，继而形成明显的

单边跌势，同期，黄金、白银和基本金属

等商品价格也都出现下滑趋势。 目前原

油价格急跌向45美元靠近，也即将触碰

成本价。 陈金莲认为，原油等大宗商品

价格下跌将导致全球经济通缩预期不

断增加，中国方面上周六公布的中国官

方制造业PMI表现意外不及预期， 这一

数据也令中国这一全球第二大石油消

费国能否继续对原油市场提供支持这

一状况存疑，因此，原油价格继续走低

将是大概率事件。 在中国消费明显降温

的背景下，预计未来全球煤炭的需求还

将继续放缓。 农产品方面，玉米和棉花

是直接受油价下跌影响的品种，如果油

价进一步下跌，那么玉米和棉花价格也

将继续下滑。 如果油价继续走低也将导

致美国页岩油供应减少，可能会使大多

数地区的天然气价格上涨，而天然气价

格上涨，也将增加钢材生产成本。

低油价为“沪油” 上市提供契机

□本报记者 官平

国际油价7月累计跌幅超过21%，

而下跌势头仍不见收尾迹象。 业内人

士表示，当前国际油价低迷，这对于原

油期货上市而言是一大利好：一方面，

原油低迷， 使得原油上市初期可以避

免新品种爆炒的恶习；另一方面，有利

于加快国内原油市场流通体制改革，

特别是加快原油审批制度的放开，将

提高民营企业的积极性， 增加国家的

战略储备安全。

格林大华期货分析师原欣亮称，目

前国际原油处于低价，供应面整体宽松，

中国作为石油市场最重要的买家， 市场

地位将会上升， 这正是上市原油期货的

好时机。 上半年中国进口石油稳定增长

逾7%，有利于“沪油” 打造亚太地区原

油定价基准， 实现与布伦特和WTI原油

竞争国际原油定价基准的目标， 在国际

原油市场上竞争定价话语权。

中国作为全球第二大石油消费国

以及60%的石油对外依存度，国内原油

期货上市对于中国来说有着重要的战

略意义， 目前纽约商品交易所上市的

WTI原油和伦敦国际石油交易所上市

的Brent原油是目前全球最活跃和最成

熟的两大期货合约，分别扮演者北美和

欧洲的定价基准。

由于亚太地区现货市场的参与主体

较少、成交量比较小、易被操纵；另一方

面，机构报价难以客观、真实地反映亚太

市场真正的供求情况， 导致中东销往亚

太地区的原油价格普遍偏高， 即一直以

来都存在的“亚洲溢价” 。

“亚洲溢价” 原因虽然涉及到政治

经济诸多方面，最直接的原因还是由于

亚太地区目前还没有成熟的原油期货

市场，缺乏权威竞价基准，导致中东国

家可以对销往亚太和欧美地区的原油

采取不同的计价公式，而现有的参考基

准不能反映亚太市场的真实供求情况，

定价主动权被中东产油国掌握。 因此，

一个成熟的亚太原油期货市场和一个

权威的亚太竞价基准，目前是中国石油

期货的主要目标。

“亚洲地区虽然有迪拜原油和阿曼

原油作为定价基础，但目前仍没有一个

成熟的原油期货合约作为现货贸易的

定价基准。 ” 方正中期研究员隋晓影表

示，如果中国版原油期货上市后能够稳

定运行，吸引国内外参与者以及交易活

跃的话，有望成为亚洲原油现货贸易的

定价基准。

业内人士表示， 尽管2015年上半年

中国原油进口增速并没有明显提速，但

是中国还是全球消费大国， 国内原油期

货上市之后， 有利于形成符合中国国情

的价格，“中国原油” 将成为区域性原油

定价中心。

东吴期货研究所所长姜兴春则指

出，我国以人民币计价交易的原油期货，

其作用有三： 一是丰富完善大宗商品风

险管理工具； 二是增强我国对国际原油

定价的影响力；三是配合人民币国际化，

促进国际机构投资者入市交易。“沪油”

将是国际原油市场的重要参与者， 对国

际油价有着重大影响。

注：海通期货长期业绩鉴证平台优秀投顾“浮生世间”自

2015

年

1

月加入海通期货长期业绩鉴证平台，绩效稳定上升，在今年

7

月份更

创下当月涨幅

82%

的成绩，累计实现收益率

118.2%

，位居

2015

年度综

合排名前列。

“浮生世间”是全品种交易者，偏重于能源化工品种。分析行情时

他以基本面为主，技术分析为辅。 基本面主要关注供需平衡表，并花

大量时间思考宏观结构及当前市况所处的位置； 操作上他依靠技术

分析判断进出场点位，一般会选择趋势衰竭的点进入，出场亦遵循此

道。他同时根据技术指标判断当前行情处于哪个阶段，重仓做趋势行

情，轻仓做震荡行情。 特别针对行情波动较大的股指期货，他认为还

需要对政策和市场心理博弈有足够的认识。

大多数时候，“浮生世间”将仓位控制在半仓以内。 一般情况下，他

在预期顶部和底部一次性建仓，突破时再逐渐加仓。 单品种策略仓位控

制在

10%

，特别有把握时会放宽至

20-30%

。他以止损点决定出场点，“行

情往不利方向发展的时候，就止损。 止损永远是对的，我的仓位控制决

定了单个品种亏损控制在总金额的

3%

以内。 ”（海通期货 肖小珊）

指数名 开盘价 收盘价 最高价 最低价 前收盘 涨跌 涨跌幅(%)

商品综合指数

64.37 64.41 -0.04 -0.06

商品期货指数

727.00 718.66 730.87 718.09 726.37 -7.71 -1.06

农产品期货指数

836.97 826.62 840.34 825.47 838.34 -11.71 -1.40

油脂指数

530.28 522.28 532.95 520.82 531.61 -9.33 -1.75

粮食指数

1314.72 1301.93 1320.56 1298.38 1317.40 -15.47 -1.17

软商品指数

780.49 770.23 783.37 769.93 780.19 -9.95 -1.28

工业品期货指数

643.59 636.48 647.49 635.86 642.76 -6.28 -0.98

能化指数

600.66 590.40 604.67 586.57 600.33 -9.92 -1.65

钢铁指数

418.60 414.88 424.45 414.27 418.25 -3.37 -0.81

建材指数

512.54 510.16 518.07 509.04 512.54 -2.38 -0.46

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

1022.08 1026.25 1008.76 1009.12 -15.7 1017.24

易盛农基指数

1125.62 1129.05 1109.72 1110.01 -14.97 1119.14

海通期货“笑傲江湖”实盘精英大赛

2015年度鉴证排名

2015-3-2至2015-12-31

排名 选手 综合分值 收益率 收益额

1

紫熙投资

143.7 118.1% 205023407

2

成冠投资（激进）

103.5 159.2% 142238131

3

成冠财富

2

号

100.5 152.8% 68097405

4

贪食蛇

93.3 344.7% 9556621

5

滑雪大冒险

87.6 247.8% 34151861

6

知行合一

86.6 146.9% 44478837

高频组

排名 选手 综合分值 收益率 收益额

1

贪食蛇

93.3 344.7% 9556621

2 bbpp 77.3 276.9% 8506887

3

福建莆田东风投资

56.3 266.9% 12709049


