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品种聚焦●金属 2011 年 04 月 15 日 返回顶端

沪沪沪沪 铜铜铜铜

利空逐渐显现利空逐渐显现利空逐渐显现利空逐渐显现 沪铜大幅回落沪铜大幅回落沪铜大幅回落沪铜大幅回落

金属分析师金属分析师金属分析师金属分析师

陆士华陆士华陆士华陆士华
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E-mail：506816831@qq.com

一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

美国就业数据远差于预期、股市下挫、欧债危机忧虑复燃及全球央行紧缩

银根等因素引发需求放缓忧虑，对基金属市场构成多重打压，伦铜本周冲高大

幅回落。周五白天电子盘继续下行，上海交易所铜在上周五强劲反弹后本周期

价震荡大幅下挫，一周期价振幅达 3000 余点。从技术面看，各条均线向下发

散，30日均线压制期价走势，上行动能进一步减小，DIFF与 DEA形成死叉，

近期仍存在回落空间，关注 9300整数关口的支撑，近期以逢高短空操作为主。

国内方面，沪铜主力合约小幅高开后震荡走低收小阴线。本周五 Cu1106
合约开盘于 71300 元/吨，最高价至 71500 元/吨，最低价至 70510 元/吨，收

盘于 70830 元/吨，较上一交易日结算价下跌 320 元/吨，日增仓 1858 手，成

交 132540手。

消息面，采用新权数计算的 3月份，居民消费价格(CPI)同比涨幅 5.383%，

环比下降 0.207%，这是自 2008 年 8月以来中国 CPI的最高水平，创下了 32
个月以来新高，国内通胀压力较大。德国财长朔伊布勒在接受媒体访问时，首

度坦言希腊可能必须重整债务，象征欧债危机可能进入新一阶段。希腊公债殖

利率 14 日飙升至欧元启用以来新高；担保希腊债务违约的成本更站上空前新

高，其它周边国家偿债成本同步上扬，欧债危机担忧情绪再次蔓延。LME 库存

周四增加 875吨，至 450800吨，主要来自新奥尔良仓库减持与巴生港仓库增

持的差值。

本周五沪铜 Cu1106合约收小阴线。从技术面看，期价在均线下方运行，上

方受到均线压制，上行动能进一步减弱，DIFF与 DEA形成死叉，后市存在回

落可能，近期关注 70000 元整数关口支撑，逢高空单入场，前期空单继续持有。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

1.据北京 4 月 15 日消息，以下是中国国家统计局公布的 3 月的铜、铝等基本金

属产量一览表（单位均为吨，精矿产量以金属含量计）:

3 月 同比% 上月 环比% 1 月-3 月 同比%

精炼铜（铜） 470,000 23.7 386,000 21.8 1,274,000 14.6

原铝（电解铝）1,428,000 7.4 1,305,000 9.4 4,055,000 1.6

锌 458,000 11.7 397,000 15.4 1,275,000 11.4

铅 407,000 33.9 289,000 40.8 1,110,000 31.4

2. 中国电力〕3 月发电量 3,830 亿千瓦时 ,同比增长 14.8%--国家统计局

3.一季度国内生产总值 96311亿元 同比增长 9.7%
4. 4月 15日报道，国际铅锌研究小组(ILZSG)周四表示，2011 年全球精炼锌料

过剩 20 万吨，这一水平低于 2010 年的过剩 26.4 万吨。今年精炼锌需求料将

增加 6.3%至 134万吨，而全球精炼锌产量预计在 1359万吨，较去年增长 5.6%。

产量增加主要是由于中国、印度和秘鲁的生产能力提高.
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

点评:

今日从必赢三线看主力线回到 0轴之下，期价重新走弱的可能性较大，建议

大家坚决逢高抛空。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

今日沪铜高开低走，延续弱势震荡格局。在高企的 CPI及上涨的月度铜产量

压制下，沪铜反弹乏力，难以逾越 71500的压制。技术面看，伦铜正在挑战

9400美元此线支撑，若支撑失效，伦铜则会回踩 9000以或支持。而沪铜在

当前宏观及基本面均不利多的背景下反弹将会延续乏力。建议保持空头思路，

下方关注 7万支撑，支撑有效，短空离场；若支撑失效，空单目标位 68500
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品种聚焦●沪铅 2011 年 04 月 16 日 返回顶端

沪铅沪铅沪铅沪铅

沪铅震荡剧烈沪铅震荡剧烈沪铅震荡剧烈沪铅震荡剧烈 反弹逢高偏空操作反弹逢高偏空操作反弹逢高偏空操作反弹逢高偏空操作
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一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

市场担忧中国进一步收紧政策，再加上美元走强、库存增加等因素，基金属

市场进一步承压，期铅本周总库存达到9,175吨。近期期铅价格收窄，特别是四

月/五月差价收窄似乎是库存增加的主要原因，价格倒挂吸引增加铅库存。库存

增加，期铜价格走软以及美元疲软令铅价承压，是本周跌幅最大的金属之一。

美国就业数据远差于预期、股市下挫、欧债危机忧虑复燃及全球央行紧缩银根

等因素引发需求放缓忧虑，对基金属市场构成多重打压，经济再度陷入困局也

不无可能。大宗商品价格在高位徘徊半年之后，面临的下调风险已越来越大。

对于铅品种来说，随着国内节能环保工作的进一步深入，铅消费陷入增长停滞

甚至下降是大概率事件。后市对此品种保持谨慎观望，短期仍坚持震荡偏空思

路。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

1.中国人民银行决定，从2011年4月21日起，上调存款类金融机构人民币存款

准备金率0.5个百分点。此次上调存款准备金率后，大型银行存款准备金率高

达20.5%，再创历史新最高点。中小金融机构的存款准备金率也将高达17%。

2.国家统计局：中国3月精炼锌产量为45.8万吨。4月15日报道，中国国家统

计局4月15日公布数据显示，中国3月精炼铜产量为470,000吨，同比增加23.7%，

环比增加21.8%；中国3月原铝产量为1,428,000吨，同比增加7.4%，环比增加

9.4%。数据并显示，中国3月铅产量为407,000吨，同比增加33.9%，环比增加

40.8%；中国3月锌产量为458,000吨，同比增加11.7%，环比增加15.4%。

3. 国际铅锌研究小组:上调2011年全球精炼铅过剩预估。4月15日报道，国际

铅锌研究小组(ILZSG)已将2011年全球精炼铅过剩预估上调至12.3万吨，上次预

估为约9万吨。ILZSG周三在声明中称，目前估计，2011年全球精炼铅供应将超

出需求量12.3万吨。今年全球精炼铅产出料增加6.1%,至1,016万吨，因中国、

印度和墨西哥产能大幅增加。今年精炼铅需求料将增加5.5%至1,004万吨。中国

铅需求量料跳升8.6%，受助于初始设备和可更换式铅蓄电池的销售和出口增加，

以及电动自行车行业的需求上升。

4. 国内现货方面，上海1#铅现货报价与昨日持平，但本周累计已下跌350元/

吨，非品牌铅成交于17250-17300元/吨。贸易商出货意愿较浓，但下游补货意

愿较弱，成交依然不活跃。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

点评:

从 15 分钟 K 线图看，沪铅主力短期走弱迹象，MACD 指标红柱线有收敛的

态势，价格位于新纪元分水岭的下方，短期上行空间有限，18800 仍有一定的

压制。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

沪期铅周五并未延续周四的跌势，逆市小幅反弹，反映出国内市

场较为抗跌。伦铅本周跌势明显，增大了市场人士对后市不确定的观

望情绪。不过主力1109合约在期价跌至18500元/吨一线时获得部分买

盘的支撑，料多空双方将在此处展开争夺。若伦铅能站稳2600美元/

吨的整数关口，或对国内市场有一定的止跌作用。操作上还是以震荡

偏空思路为主，短期止损18800。



每周研究报告每周研究报告每周研究报告每周研究报告

请务必阅读正文部分后的免责声明 和谐共赢和谐共赢和谐共赢和谐共赢 共创期货新纪元共创期货新纪元共创期货新纪元共创期货新纪元6

品种聚焦●豆类油脂 2011 年 04 月 17 返回顶端

大大大大 豆豆豆豆

政策施压，豆油仍将寻底政策施压，豆油仍将寻底政策施压，豆油仍将寻底政策施压，豆油仍将寻底

农产品分析师农产品分析师农产品分析师农产品分析师
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一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

豆油主力合约，周内阴跌四日，吞噬近两周的所有涨幅。周跌幅

超 400 元/吨，收盘价及周内最低价 10204 元/吨，价格重新回落至长

期均线系统下方，此番放量下跌确立跌势。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

因场内利空因素仍未完全释放以及伴随着通胀压力逐步加剧，政

策面的调控压力施威明显，豆油价格或将寻底。

终端市场小包装食用油提价之事趋于明朗，周初有消息称，政府

将针对大型油企定向销售一批油脂油料，数量及价格尚难确认，但小

包装的限价令或将延长 2个月甚至更长久。除定向销售之外，为稳定

市场供应，控制国内通胀压力，国储拍卖仍在意料之中进行。4月 12
日，99668吨菜籽油竞价销售全部成交，成交均价为 9600元/吨，较

3月 29日大幅上提，国储油入市对现货市场具有稳定供应稳定物价的

作用。

15日周五，3月 CPI数据出炉，国家统计局公布一季度经济数据。

数据显示，一季度居民消费价格同比上涨 5.0 %，其中 3月份居民消

费价格同比上涨 5.4 %，环比下降 0.2%。系 2008年 8月以来中国 CP
I 的最高水平，创下了 32个月以来新高。

货币紧缩仍任重而道远。央行行长称存款准备金率没有绝对上

限，17日，央行年内第四次上调存款准备金率，政府控制通胀意愿坚

定，短期的紧缩货币政策，对期现市场有相当的压制作用，因此利空

消化的过程仍将延续。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

周线长阴吞噬形态，日线 MACD经典死亡交叉看空价格，技术

下跌回踩 9700点确认箱体支撑，若支撑无效，将打开新的下跌空间，

但维持箱体交投区间的概率较大。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

因政策压力升级，豆油期货价格冲高回落至 10600 元/吨下方，跌

落颈线预示双底形态失败。价格料延续跌势，回踩箱体下沿，风格偏

空操作。
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白白白白 糖糖糖糖
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一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

上期周评对白糖走势的判断是现货背景的多头资金炒作云南糖会利多预

期，不排除诱多嫌疑，反弹或将在 60 日均线附近遇阻回落，操作上不建议在

60 日线之上追多。清明后三个交易日郑糖表现依旧强势，4 月 8 日大阳线突破

60、40 日均线的联合压制，引起不少投资者调整思路面对新形势。但从本周走

势看，主力合约 7200 之上价格曲高和寡，沉重的获利盘抛压也拖累了价格继续

上行的脚步，本周 5 个交易日接连下跌，后半周跌势加速，价格接连刺穿多根

重要均线，周五收盘价 6921，跌 106 点，跌幅 1.51%。当前均线系统在上方形

成压制，价格回跌至下行通道附近，成交量较上周明显放大，多项技术指标转

空，价格无企稳迹象，建议空单轻仓持有不变。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

本周国内糖价继续下跌，市场成交维持清淡，观望情绪浓。与上周相比，

本周产销区价格维持震荡，涨跌不定。南方主产区及沿海销区糖价出现不同程

度的下跌，跌幅在 20-120 元/吨；北方地区则有少数地区调高售价，主要是由

于到货的有部分云南糖，考虑到运输费用，商家为避免倒挂，均小幅调高售价，

绵白糖当前仍是维持量少价高的态势。国内主要销区糖源充足，北方还有部分

国储糖销售。根据昆商糖网采编的产销区价格指数，产区价格跌势压过销区，

产区价格跌 65 至 7200，销区价格指数跌 42 至 7419。

南方糖厂收榨脚步较快，截至本周，206 家糖厂收榨，参与制糖的仅有 55

家。随着糖厂的收榨，食糖产量也慢慢浮出水面，不过，估计在云南糖会前价

格仍将维持当前的震荡之势。

外电综合报道，据美国最新公布的数据，今年 2月份美国的食糖产量已从

去年同期的 659,534 吨增至 660,442 吨（原糖值），10-11制糖年截止 2 月份美

国累计产糖 569.7万吨，09-10 制糖年同期产糖 541.7万吨。另外，今年 2月份

美国的食糖进口量已从去年同期的 184,701吨增至 245,068吨（基本是墨西哥产

糖），至此，去年 10月份-今年 2月份期间美国的食糖进口量已从 09-10制糖年

同期的 978,581吨增至 120万吨。

国家统计局今日公布3月份宏观经济运行数据，3月CPI涨幅高达5.383%，

第一季度同比上涨 5.0%。严重超出警戒位置。鉴于 CPI 涨幅创新高，加息及提

准预期再度加强；预计下周央行将有新政策回应 CPI 涨幅，提准概率较大。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

点评:

从前期阶段低点开始至今，9月合约日 K线呈双头形态，右侧头部高点稍高，

突破了60日均线压制，现货商背景的主力多头诱多手法娴熟。当前日 K 线周期

MACD、KDJ 指标双双死叉，均线系统由一周前为支撑，当前转化为压制；周 K

线长阴夭折了前三周开始酝酿的反弹通道。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

当前白糖现货市场已经愈发表现出二季度消费淡季特征，价格阴跌不止，

成交量清淡成常态，新糖集中上市带来短期供给压力。从技术形态分析，当前9

月主力合约价格重回前期下跌通道的意图明显，下跌第一目标位为前期阶段低

点6734，此过程中应该还有反弹反复，但建议中线投机空单坚定持有，25日云

南糖会的短期利好预期不足以逆转跌势。
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品种聚焦●强麦籼稻 2011 年 04 月 16 日 返回顶端

小小小小 麦麦麦麦

通胀压力不减通胀压力不减通胀压力不减通胀压力不减 强麦震荡下行强麦震荡下行强麦震荡下行强麦震荡下行

农产品分析师农产品分析师农产品分析师农产品分析师

许治国许治国许治国许治国

电话：0516-83831127

从业资格证：F0256286

E-mail：zhiguo371@sohu.com

一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

本周强麦受整个商品市场弱势调整的影响，大幅震荡走低。周一强麦主力

合约 1109 跳空高开后震荡下行；周二在多重均线的压制下，大幅走低；周三略

有反弹；周四震荡下行，收复了周三的涨幅；周五收光头阳线，期价运行于均

线系统下方，盘终以 1.16%的周跌幅报收于 2822 点。总体成交依旧清淡，全周

仅成交 10.36 万手，持仓量也较上周五减少 8660 手至 103584 手。

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

1、本周（2011 年 4 月 11 日－4月 15 日），国内小麦市场整体平稳，局部地区

价格波动。据中华粮网数据中心监测，截止到 2011 年 4 月 14 日，全国主要粮

油批发市场 3 等白麦交易均价为 2091 元/吨，比上周涨 6 元/吨；较去年同期上

涨 132 元/吨，年涨幅 6.73%。另据中华粮网监测，2011 年第 13 期中储粮全国

小麦收购价格指数 117.33，周比下跌 0.53%。

2、近期国内小麦市场购销略显清淡，大中型面粉加工企业普麦库存充足，采购

积极性不高。4月 13日举行的最低收购价小麦竞价交易会上成交托市小麦 58.35

万吨，较上周小幅回落。

3、据农业部最新监测数据显示，北方冬麦区大部土壤相对湿度 60%至 90%之

间，墒情适宜，亩总茎数同期相比正常偏多。目前冬小麦主产区苗情长势好于

上年、多数地区好于常年，为夺取夏粮丰收奠定了重要基础，但还要经过“倒

春寒”、干热风、烂场雨等多个关口对冬麦产量形成的考验。各地要切实加强冬

小麦中后期田间管理。

4、据15日国家统计局公布数据显示，3月居民消费价格同比涨幅5.4%；一季度

国内生产总值同比增长9.7%，国内通胀形势依然较重。国务院总理温家宝在国

务院常务会议中分析当前经济形势，控制物价全面升级。多家大型粮企接国家

相关部门通知，要求面粉延迟两个月涨价，因此原定4月上涨面粉价格即被中止。

综合看来，当前国内小麦市场供大于求的局面难以改变，上有供给压力，

下有政策支撑的运行格局也将会持续。预计4月份小麦价格仍将延续稳中偏弱的

趋势，短期内上涨动力仍将不足。后期仍需密切关注国家的调控政策、新季小

麦的生长情况以及下游市场的需求。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

点评:

从日 K 线图看，强麦主力合约震荡下跌，期价连续三个交易日位于均线系

统下方，且均线继续呈向下发散趋势，MACD 绿柱小幅增加。近期市场缺乏新的

利好消息，盘面偏弱，短期强麦仍将承压弱势调整。操作上前期空单注意仓位，

谨慎持有；短线偏空操作为主。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

综合上述分析，当前国内小麦市场上有供给压力，下有政策支撑的运行格

局将会持续。预计近期盘面仍将维持弱势震荡格局，前期空单控制风险率，谨

慎持有；短线偏空操作为主。
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品种聚焦●金融期货 2011 年 04 月 15 日 返回顶端

股指期货股指期货股指期货股指期货

震荡接近尾声，即将向上突破震荡接近尾声，即将向上突破震荡接近尾声，即将向上突破震荡接近尾声，即将向上突破

金融分析师金融分析师金融分析师金融分析师

席卫东席卫东席卫东席卫东

电话：025-84787995

从业资格证：F02490000

E-mail：xwdnj@163.com

一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾一、一周市场回顾

期指本周总体横盘震荡，蓝筹权重股轮番走强，周五，房地产板块领涨大

盘。通胀的背景下，上游产品的价格仍有进一步涨升空间，从而为 A股市场提

供了新的兴奋点。而且，市场也缺乏进一步的下跌空间，一方面是因为一季度

的全社会用量电再度达到近三年的峰值区域，说明我国经济增长的强劲有力，

另一方面则是因为银行股、煤炭股等品种的估值优势依然清晰，而且未来进一

步的加息会强化银行股估值优势，因此，多头的做多底气有所提升，通胀主线

或将成为大盘短线的新做多力量源泉，

二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析二、基本面分析

国家统计局今日公布一季度经济数据：一季度居民消费价格同比上涨

5.0%，其中 3月份 CPI同比涨幅是 5.383%，环比下降 0.207%。此为 2008年 8
月以来的 32个月新高。中国一季度 GDP 同比增长 9.7%。

从 13日召开的国务院常务会议上再度强调保持物价稳定的表态来看，中国

当前仍面临较高通胀压力和复杂经济形势，“保持物价总水平基本稳定”，仍是

政府“今年最为紧迫的任务”。

备受各方关注的焦炭期货 15 日在大商所挂牌交易，首日上市 J1109 至

J1204 共 8 个合约，挂盘基准价区间为 2180 元/吨~2220 元/吨。

国家发改委昨日发布今年一季度钢铁产业运行状况称，一季度国内钢铁产

量继续增长，但企业利润空间进一步收窄。分析人士指出，钢铁板块短期可能

还有做多的趋势，尤其是近期启动的低估值个股，但中期必须要警惕这种过度

追捧低估值的泡沫。

今天，随着 1104 合约的顺利交割，2010 年 4 月 16 日上市的股指期货走完

了一年的旅程。它在金融危机阴霾尚未消散时诞生，又在国内外复杂动荡的经

济形势中成长。截至 2011 年 4 月 14 日共 240 个交易日，累计成交 5899 万手，

日均成交约 24.6 万手，市场保证金规模达 200 亿元，开户数量接近 7 万户，共

有 80 余家金融机构入场交易。
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三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析

点评:

主力线向上运行靠近 0 轴，后市看涨。

四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议四、主要观点与投资建议

综合上述分析，我们认为下周可能继续上涨。
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