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本报记者 钱晓涵

周一集体井喷的农产品期货昨

天突遇 !寒流"# 多数合约盘中出

现剧烈震荡# 近期强势的豆油$ 棕

榈油合约早盘还一度涨停# 但在短

短不到一个小时内却直奔跌停%

受油脂期货暴涨暴跌影响# 棉

花$ 玉米$ 大豆等农产品昨天也在

盘中走出 !俯冲式" 下跌# 令原本

极度看涨的市场氛围开始有所转

变%

但记者从部分油脂现货商处了

解到#目前市场现货仍然偏紧#菜籽

油昨天的现货报价甚至还小幅走

高#短期来看#油脂价格就此转势的

可能性并不是很大%

多空激烈交火

本周一#国内期货市场出现了 !

大品种全线涨停的罕见景象# 巧合

的是# 这 !大品种全部是农产品期

货% 昨天早盘#这些品种继续惯性高

开# 此前已连续两个交易日收报涨

停的棕榈油期货更是直接以涨停价

格开盘# 这对豆油和菜籽油期货形

成了极大刺激% 很快#豆油近月合约

"!"#也宣告涨停#大豆$玉米$豆粕$

白糖$棉花等合约也纷纷顺势上攻%

但农产品全线飘红的局面并没

能维持多久% 上午 $%点过后#市场

风云突变#豆油 "!"&合约率先开始

跳水#%!%&从 $'!()元*吨的涨停价

格#快速跌至 +,-)%元#最大跌幅接

近 !.之多% 在豆油的带领下#棕榈

油的涨停板很快也被打开# 主力合

约 %!%&盘中一度触及跌停价%

油脂的宽幅震荡一度引起市场

恐慌#大豆$白糖$玉米$棉花等其他

农产品盘中也纷纷大起大落# 截至

收盘# 上一交易日涨停的农产品几

乎全线收绿% 不过#棉花期货仍旧以

涨停报收#但主力合约 %!%-在 /线

图上也留下了一根长长的下影线%

部分投资者遭遇强平

农产品剧烈震荡的走势无疑给

投资者敲响了警钟%

!今天我们强平了一些客户% "

良茂期货上海营业部总经理王义伟

告诉记者# 农产品期货昨天的跌宕

走势让不少客户出现资金不足的现

象#为防止风险进一步扩大#期货公

司启动强行平仓机制% !上午还在强

平空头#到了下午却在强平多头% "

此前一段时间# 以油脂为首的

农产品期货持续上涨# 空头客户资

金不足# 需追加保证金的现象较为

普遍& 但昨天盘中出现的暴跌行情

却令追涨的多头客户损失惨重% 以

豆油%!%&合约为例#以涨停价+'!()

元*吨成交的手数多达+0))万手&在

随后从涨停到跌停的过程中时间非

常短暂#不到一个小时#一些仓位过

重的客户甚至还来不及追加保证

金#合约就被强平%

!根据规定#只要客户保证金账

户出现负值# 期货公司就可以对其

持有的合约进行强行平仓% "浙江中

大期货分析师林毅告诉记者# 在距

离震荡的行情下# 资金管理就显得

尤为重要# 如果采取重仓$ 满仓交

易#即便是看对了方向#也会因资金

不足被强行平仓#因而蒙受损失%

事实上#,月,日晚间#大连商品交

易所就在其网站上进行了风险提示%

根据'大连商品交易所风险管理办法(

第三章第十八条规定# 若连续三个交

易日涨停板单边无连续报价# 交易所

将在收市后进行强制减仓%大商所称#

鉴于棕榈油$ 豆油部分合约已连续两

个交易日涨停板单边无连续报价#请

各会员单位提示广大客户注意防范

市场风险%
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全球主要黄金市场行情

品种 开盘价 最高价 最低价 收盘价
收盘价
（人民币）
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国际期货市场行情

数据截至北京时间3月4日21点上海金鹏提供
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农产品期货高位!俯冲" 风险警钟敲响
黄金高位震荡 铂金创新高

!

特约撰稿 周洪涛

由于世界第一大铂金生产国南非持续电力短

缺#市场对铂金供应的担忧增加#昨日国际现货铂金

价格在亚洲市场一度涨至每盎司 @@-&5%% 美元#再

次创出历史最高水平& 国际现货黄金价格最新报每

盎司 (!+5-&美元#在历史高点附近震荡%

进入 @%%!年以后# 国际现货铂金价格涨势如

虹#主要原因是全球最大供应国南非供应多次中断#

造成铂金市场供应偏紧#加上美元的贬值$石油及黄

金价格的上升#这一系列因素导致了铂金价格 @%%!

年以来一路猛涨%

国际现货铂金价格从 +月 @日的最低价每盎司

+&@+5%%美元开始上涨# 到 ,月 '日最高价每盎司

@@-&5%%美元#已涨了 -&'5%% 美元#涨幅为 '(5&-.%

在这 '&个交易日里#新高不断打破%

南非铂金的供应量由于开采中遭遇到的问题#

而未能达到先前预期的目标%安全问题导致的停产$

劳工的罢工#及 =ABCDB公司熔炉的关闭重建等#都

是造成产量下降的因素%这些因素促使 @%%-年全球

铂金的供应量下降 @.#降至 )))万盎司%

昨日国内期现两市黄金价格则出现回落# 上海

黄金交易所大部分黄金交易品种下跌# 白银价格继

续大幅上涨% 上海黄金交易所黄金 !"##$#%收盘于

&&'$()元*克#下跌 *+,%元*克#共成交 (,''公斤&黄

金 !"##$##收盘于 &&'$%,元*克# 下跌 *$(-元*克#

共成交 ,('.+.公斤& 黄金 !",**收盘于 &&%+**元*

克#上涨 *+&/ 元*克#共成交 #/ 公斤&黄金 !")01

2* 收盘于 &&'+((元*克# 下跌 *+,-元*克# 共成交

&%//&公斤&黄金 !")013,*收盘于 &&'+/' 元*克#

上涨 *+#(元*克#共成交 %/'公斤&黄金 !")013&*

收盘于 &&&+'%元*克# 下跌 &+(/元*克# 共成交 .**

公斤&铂金 45##+#%收盘于 %&.+..元*克#上涨 ,%+.,

元*克#共成交 %.公斤%

上海期货交易所黄金期货 !"*-*. 收盘于

&&/+&*元*克#较上日结算价下跌 *+.'元*克%

!

本报记者 黄嵘

昨日#上海期铜高开低走% 受伦期铜冲破 !&%%

美元的带动# 沪期铜早盘一度大幅高开# 涨幅突破

+.&盘中曾一度突破 -%%%%元大关#但这种强势格局

没有坚持多久#在 +%时过后#价格开始回调&午后价

格基本都围绕 )(E&%元一线窄幅盘整# 没能继续向

-%%%%元的高位挑战% 收盘报 )('@%元# 小幅上涨

@-%元#涨幅为 %5E(.% 全天最高价为 -%&&%元#最低

为 )(+-%元% 成交量报 +&5'(万手&持仓量减少 @&-@

手#至 (5&-万手%

江南期货认为#由于进口铜的逐步到港#国内再

次出现现货充裕的局面#这将极度削弱买盘兴趣%国

内铜价相对于伦敦铜明显滞涨&与此同时#自 @月初

开始#中国进口铜开始出现亏损#并且亏损幅度进一

步扩大#预计 E月以后的进口量将开始出现下降%

现货充裕 沪期铜高开低走

!

本报记者 黄嵘

本周一，伦敦金属交易所

（LME）期铝继伦期锡之后，成为本

轮牛市第二个创出历史新高的基本

金属品种。由于3月为季月，大量高

位卖出看涨期权头寸的机构投资

者，可能将在市场做买入套保，这也

将支撑铝价。

伦期铝参与这波商品牛市行

情的时间，应该从 2月底算起，因

为当时伦期铝和期锌大幅走强，独

树一帜。在2月27日，伦期铝突破

3000美元 /吨的重要阻力位，且

连续两个交易日涨幅超过3％。随
后，这个一直不温不火的金属品种

一下子成为了基本金属市场的重

要焦点性品种。

瑞银在报告中认为，美国疲软

的经济数据本应打压工业金属价

格，但只阻止了市场的统一上涨，铝

在油价突破100美元/桶大关的支

撑下表现突出，全天坚挺。

“这是自 2006年 5月以来伦

铝价格首次达到3000美元。支撑主

要来自于原油的大幅走高和期权市

场。铝应该有泡沫，但我们认为能源

情况短期内不会变化。”瑞银在报告

中评论道。同时，Triland的日评中

也特别提到了伦期铝行情。“今年中

国因反常的天气情况而损失的铝产

量估计在60万吨，冶炼厂预计要到

4月才能完全恢复运营；南非的电力

短缺；接近月底，基金大量投资。这

都推进了上涨！”

除此以外，标准银行近期的一

份报告还特别提到了伦期铝的

“高位期权”因素，前年下半年以

来，高位期权的宣告日行情一直支

撑着伦期铝价格。“在伦期铝市

场，期权交易者对大量在目前价位

附近敲定的看涨期权进行保值，迫

使期权执行。所有这些因素都导致

价格走高。”标准银行在其报告中

分析道。

金属分析师陆承红也同样注意

到了这些 3月份的高位看涨期权。

据他介绍，一些大型机构投资者在

很早以前，就会在下一年的季月合

约（3、6、9和12月）上卖出大量的

看涨期权头寸。

“如果价格没有接近3000美元

/吨这一高位时，这些卖出看涨期权

的机构通常不会在期货市场上做一

个买入保值。比如在2400美元/吨

时，由于价格距离3000美元/吨还

有一定的距离，买入3000美元/吨

上方的看涨期权者，行权的可能性很

小，所以没有必要进行套期保值；但

如果接近这一高位行权价时，情况则

不同，在期货市场上做买入保值头寸

是非常有必要的。”陆承红介绍。

从近期的走势看，当伦期铝价

格突破3000美元/吨后，在3200

美元这一高位上的卖出看涨期权者

必须在期权宣告日之前做买入保值

头寸，这样期铝价格就会被进一步

推高。“期权宣告日行情通常都会在

宣告日前几日出现。”一海外交易商

介绍道。本周三为3月合约的期权

宣告日，在本周一时，伦期铝已率先

创出历史新高3187.5美元/吨。到

记者截稿时，伦期铝价格小幅上扬

18美元，涨幅 0.58%，最新报在

3142美元附近。

伦铝创历史新高 市场恐再掀"期权宣告日#行情

!

特约撰稿 董淑志

在美元持续贬值! 原油价格屡

创新高的大环境下" 美棉期货价格

持续大幅飙升" 国际棉花现货价格

报价水涨船高# 由于国内外价差急

剧扩大"郑棉期货的价值凸现"在投

机资金拉升下"连续两天涨停$ 除了

美国棉花种植面积预期将减少 %中

国棉花消费季节性回暖外" 基本面

似乎并没有什么利好消息$ 这样的

火爆行情让业界人士大跌眼镜 "而

且十分迷惑$

近日美棉持续飙升" 近月合约

创下
!!5)!

美分
*

磅历史新高"之前的

高点是
@%%E

年
+%

月底创下的
!'5!

美

分
*

磅&三周内累计涨幅达到
E%.

"主

力
&

月合约涨幅也达到了
@'.

$

投机基金是这波行情的始作俑

者" 他们不断大量增持纽约期棉的

多单"导致了棉花价格的狂涨$ 投机

基金之所以钟情于棉花" 主要是因

为粮食价格狂涨" 只有棉花涨幅最

小"由此成为投资洼地$ 根据美国商

品期货交易委员会 '

1F41

(持仓数

据"截至
@

月
@)

日"投机基金净多增仓

+5)!

万手" 净多头率达到了
@E5&-.

#

而据笔者统计"从
@%%-

年以来"投机

基金净多头率与纽棉期货价格之间

相关性达到了
!&.

以上#

目前" 基本面支撑棉价上涨的

唯一因素就是美国棉花种植面积的

减少# 春季是美国农产品种植的关

键季节 "因为春小麦 %大豆 %玉米还

有棉花都要在这个时候播种" 土地

有限" 农场主要核算种什么品种能

取得更高收益# 由于前期粮食作物

创下历史新高" 小麦价格甚至翻了

两倍"滞涨的棉花最受冲击# 这就是

所谓的粮棉争地# 相关调查数据认

为" 美国今年棉花种植面积为
(&%

万

亩左右"将下降
++.

"创下历史新低#

由于美棉期货价格狂涨" 国际

棉花现货报价随之大幅调高" 而国

内棉花价格涨幅较小# 前两周"现货

价格上涨幅度仅不到
+.

" 郑棉期价

上涨幅度也仅为
+5-.

# 截至
E

月
?

日"

美国
;*:34

棉报价
(@5?&

美分
*

磅 "

完税后折合人民币
+-@(!

元
*

吨"比国

内相应品级棉花高出近
E%%%

元
*

吨#

@%%E

年纽棉突破
!%

美分
*

磅时的中国

棉花现货价格为
+-%%%

元
*

吨# 而目

前" 国内棉花现货三级棉不到
+?%%%

元
*

吨"也相差
E%%%

元
*

吨#

在如此悬殊的价差驱动下 "郑

期棉奋起直追"连续两天涨停"累计

涨幅高达
-5&.

# 其中主力
-

月合约涨

停报
+)?@%

元
*

吨#

@%%E

年底凌厉的涨

势再次重现# 郑州商品交易所的持

仓数据显示"

E

月
?

日前
@%

名空头累计

砍仓
+

万余手"其中全球最大农产品

贸易商路易达孚当天就砍掉空单

?!%%

余手"其次是国际期货%格林期

货和首创期货合计砍掉空单
&-%%

余

手# 而前
@%

名多头仅获利平仓
+)((

手"多头的集体狂欢还没有结束#

在国际棉花价格狂涨以及价差

急剧扩大影响下"国内棉花现货价格

也开始抬头了"但是国内贸易商惜售

心理很浓"期待更高的价格出售# 另

外"纺织厂资金短缺%下游市场低迷

已是很普遍的现象"一次性采购量也

很少# 这都使得整个国内棉花现货

市场有价无市# 对于火爆的国际和

国内期货市场的棉花行情" 国内涉

棉企业冷眼相看# 毕竟"国内棉花资

源供给充足#

这波农产品牛市的根源主要是

美元大幅贬值%原油价格持续走高以

及生物燃料的兴起"它使得粮食类农

产品持续暴涨"让通货膨胀成为全球

的共同难题# 笔者认为"国内外棉花

价差终将回归正常区间"而中国棉花

价格才刚刚启动"依然长期看好国内

棉花的投资价值# 但是"缺乏基本面

支撑%完全由资金推动的火爆行情极

易暴涨暴跌"巨幅震荡#

美棉带动郑棉两度涨停
多头攻势意犹未尽

昨日沪深 E%%指数期货仿真交易反弹受挫#回

落整理%当月合约下跌 +E!5!点#跌幅 @5-).#下月合

约下跌 @?!5)点# 跌幅 ?5?+.# 当季合约下跌 @!+5!

点#跌幅 ?5%+.#下季合约下跌 E?@点#跌幅 ?5E&.%

受周边市场影响#G股维持弱势整理%期指处于

箱体整理中#短线回落夯实底部#多头可在箱体的下

沿谨慎介入%

$国泰君安期货 马忠强 葛成杰%

反弹受挫 期指收阴

!

本报记者 黄嵘

据外电报道# 大型国际投行高盛可能联手多家

金融机构成立新期货交易所%

据介绍# 参与新期货交易所组建的机构大约有

+@家#其中包括+美国银行$摩根大通$瑞信$巴克莱

资本$花旗集团$德意志银行$苏格兰皇家银行等%这

些机构曾在去年 +@月份表示#为了给期货市场提供

一个低成本的交易通道选择# 将会组织一家新交易

所% 据称#高盛在其中的投资规模可能是!数百万美

元"#具体金额有望在本周公布%

4!家国际机构
欲携手成立新期货交易所

!

特约撰稿 车勇

由于国际基金继续买进白

糖期货，导致纽约原糖价格大

幅收高，其中5月合约上涨至

7个月以来的高点# 以 +&5%@

美分报收# 全天涨幅为 ?% 个

点% 受此影响# 国内白糖期货

各合约价格早盘纷纷高开# 维

持在高位震荡# 但随后跟随其

他农产品一道出现急速跳水行

情%

从仓单情况看# E月 ?日

郑州白糖仓单再度增加 ++??

张# 总仓单达到 @5E! 万张 #

鉴于目前期货和现货的价格

差# 参与期货价格利润丰厚#

相信在利润驱使下# 有条件参

与期货和现货操作的机构还会

继续加大仓单注册# 不断增加

的仓单注定会成为市场的一大

沉重压力# 压制期货价格进一

步调整%

从盘中情况来看# 白糖期

价稍有风吹草动# 就呈现剧烈

波动# 盘中期价大幅下挫之

际# 持仓大幅减少 & 万余手#

多头出逃迹象明显# 多杀多的

盘面再现% 但是从交易所公布

的持仓情况来看# 多头主力仓

位总体没有动# 还稍有增加%

多头前三名中# 扣除长城伟业

净空头# 其它两名多头浙江永

安和浙江天马分别增加 +@--

手和 @)?) 手& 从空头持仓来

看# 尽管没有增仓# 但是总持

仓依旧不小# 其中中粮和万达

分别在 )5@ 万手和 &5+ 万手%

不排除多头盘中换手操作# 在

高位力抛# 在低位接回来# 制

造多头没有出逃的假象% 鉴于

此# 投资者不要轻易上了多头

巧妙设计的陷阱# 追多仍旧需

要谨慎%

从国内产区来看# 现货价

格依旧维持在上一日的水平#

其中南宁站台价在 E-%% 元至

E-@% 元 # 柳州站台价 E-%%

元# 总体成交清淡% 如此低迷

的现货市场是制约期货价格无

法维持在高位的关键# 期货与

现货并非孤立的两个市场# 最

终是要通过交割环节促使两个

市场价格趋于一致% 因此# 如

果现货价格不启动# 期货价格

在如此高位是很难站住脚的%

尽管目前市场有资金支撑# 但

是最终这批多头要撤离# 不可

能长期持有# 更不可能去接

货%

两万余张仓单施压白糖期价


