
商报讯!记者 陈晓东"齐

鲁证券厦门首席分析师、商报

理财学校特聘教授颜长胜认

为，钢材期货的推出，为投资

者提供了一个新的观察市场

的窗口和工具。股价与期价将

形成联动效应，从而为钢铁股

带来新的估值参考依据。而对

于上市公司而言，钢材期货的

推出提供了管理风险有效工

具，可以助力钢企稳定业绩。

同时，有利于中国钢企力争价

格话语权，强化国际竞争力，

利于行业健康发展。

颜长胜介绍道，线材和螺

纹品种比例较高的上市公司

有首钢、唐钢、邯钢、莱钢、新

兴铸管、八一钢铁、三钢闽光、

韶钢松山、酒钢股份、承德钒

钛等；期货交割品牌入围公司

有宝钢、鞍钢、唐钢等；钢材流

通领域贸易商：五矿发展、国

能集团、*ST建材、中储股份、

东方创业等；相关的期货经纪

公司有中国中期、中大股份、

厦门国贸等。

对于有意介入钢铁板块

的投资者，颜长胜建议在选择

投资时应注意两个方面：一是

行业中出现大量的企业比较

全面的计提潜亏；二是行业库

存恢复到正常的水平，则可以

考虑择机进行长期投资。

“钢铁行业存在的投资

机遇主要有两方面：一是价格

深跌之后向价值回归的交易

性机会（超跌后市价回归净

资产）；二是行业并购重组而

带来的交易性机会。瑞银预期

2009年钢铁市场将高度波

动。”颜长胜说。

商报讯 !记者樊娟 "

“我犯了和股神巴菲特一样

的错！”昨日，投资者小蓝

这么调侃自己，他购买的渣

打银行“开放式结构性投资

计划瑞银固定期限成份原油

回报指数（UTSN004）”产

品，到上月末账面累计收益

为 -62.99％，让多月不敢
查净值的他心痛不已。

银行QDII产品在2007

年下半年起销售“井喷”，

不少厦门投资者也搭上了

“出海投资列车”，却遭逢全

球金融危机，QDII产品在

全球金融危机的背景下出现

巨额亏损。据普益财富近日

发布的报告，截至 2009年

2月 20日，实现正收益的

QDII理财产品只有 8款，

其余 105款负收益，QDII

产品最大亏损超过了60％。
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挂钩石油亏最大

日前，巴菲特致股东报

告中，坦言于2008年“最

少犯了一个大错和数个较小

的错”，蠢事之最是在油价

接近历史高位时买入大量康

菲石油股份，而没预期油价

会大跌。他说，是该投资失

利令伯克希尔·哈撒韦损失

数十亿美元。

同样地，在曝出巨额亏

损QDII银行产品中，损失

最大的莫过在高位买了挂钩

原油指数的QDII产品。如

渣打银行“开放式结构性投

资计划瑞银固定期限成份原

油回报指数（UTSN004）”产

品，其累计收益为 -62.

99％，在净值最差之列。
有意思的是，表现较好

的QDII产品同样出自渣打

银行，该行“开放式结构性

投资计划瑞银彭博固定期限

黄 金 超 额 回 报 指 数

（UTSN003）”产品，挂钩的

是黄金，其累计收益达到了

35.08％，在一片哀鸿中算
是一枝独秀。

根据普益财富的报告，

在“硕果仅存”的8款正收

益QDII中，除了渣打银行

“开放式结构性投资计划瑞

银彭博固定期限黄金超额回

报指数（UTSN003）”产品拔

正收益头筹外，中国农业银

行“境外宝 I股指挂钩型”

系列产品，以累计收益超过

10％的不俗表现跻身高收
益行列。而中信银行“港股

早班车代客境外理财4号人

民币”产品，其累计收益为

-63.46％，为 113款 QDII
理财产品中表现最糟糕的一

款。

止损#补仓#看法很分歧

面对 QDII产品巨大的

账面浮亏，投资者是该止损

还是补仓，以求尽快“解

套”？记者昨日采访部分理

财师，他们均认为目前境外

市场走向不明朗，投资者宜

针对自己手上QDII产品具

体投资标的区别对待。

对于挂钩港股、原油、

新兴市场等造成较大浮亏的

QDII产品，我市一家中资

银行的理财师认为，止损的

最佳时机已经过去了，如果

坚持认为这些标的还会大幅

下挫，投资者不妨赎回，但

他个人的观点是既然浮亏较

大，对市场方向不易判断，

还不如持有耐心等待。

但是也有分析人士指

出，从总体上看，QDII产

品仍以亏损为主，伴随着下

半年部分QDII产品将集中

到期，目前在浮亏状态下，

选择提前赎回未尝不是明智

之举。因为之前很多教训告

诉我们，波动较大的高风险

理财产品接近到期日，收益

可能将面临较大不确定性。

也有激进的投资者有独

到的思维。林先生最近在A

股的反弹中赚了一波，他清

仓之后，发现现在合适投资

对象太少，银行固定收益类

理财产品推出很快就被抢购

一空，黄金价位已经较高。

他认为对现在全球市场的估

值来说，A股的估值较高，

成熟市场跌得够深，有心借

投资QDII产品“抄底”。
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挂钩黄金的赚多了!挂钩石油的亏大了
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二季度将迎结构性上涨机会

理财学校

商报记者 8 陈晓东

钢材期货即将推出。上周

末，商报理财学校联合瑞达期

货、齐鲁证券蜂巢山营业部举

行报告会。会上专家认为，钢

材期货的推出有利于企业通

过套期保值等方式锁定利润、

规避风险，并将带来行业经营

方式的变化，同时有利于中国

钢企获得定价权。此外，钢材

期货的推出将直接利好相关

期货公司的股票。
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现状
"

受制地产%寒冬&

2008年上半年，国际原材

料价格及海运费暴涨推动钢

铁成本大幅提高，导致钢材价

格大涨。7月前，国内原材料

平均涨幅高达91.37%；7月后

成本压力逐月减弱。随着金融

危机对实体经济影响加重，钢

材需求锐减，2008年第四季

度供需失衡，成为影响钢材价

格下跌的主要因素。

而此时，国内房地产市场

在2008年第四季度起才真正

开始“过冬”。大量供应房地

产市场的线材、螺纹钢价格有

所反弹，但反弹力度有限而且

持续时间十分短暂。

2008年钢材价格先因原

材料价格暴涨而大涨；后因全

球金融危机侵蚀实体经济，需

求急剧下滑而大跌。“2009年

国内钢材需求难以迅速好转，

预计供给大于需求1000多万

吨。”瑞达期货高级分析师蔡

一品认为，国内房地产市场，年

末才步入“冬季”，“寒冬”将

出现在2009年上半年。
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走势
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持续上涨空间不大

蔡一品说，目前的钢材价

格经过连续的暴跌后，泡沫已

经基本释放，继续下跌的空间

较为有限，随着市场信心的逐

渐恢复，12月份的钢材价格

也呈稳中上涨的趋势。展望

2009年，中国钢材市场的变

化仍取决于全球经济环境的

变化、中国扩大内需等宏观调

控政策的力度和市场信心的

重新建立。

“由于 4万亿投资计划

的激励效果，今年钢材市场仍

有一定的需求，而且近来库存

与原材料的价格已经趋于稳

定。此外，经过去年的大跌，钢

铁企业大面积亏损，钢材价格

已经背离价值，故而今年钢材

价格再次大幅下跌的可能性

很小。”蔡一品说，同时，由于

近期钢厂复产面积扩大，供应

端压力加大。而且国际价格仍

处低位，我国钢材市场价格已

经不具优势。国际经济复苏仍

不确定，严重影响我国出口形

势。“我们预计今年最多将有

1500万吨左右的出口缩量，

国内供应压力必然加大。”

此外，铁矿石价格谈判正

在进行，价格下降成为必然。

铁矿石价格的下滑必然带来

生产成本的下降，这对钢价的

继续 上升具有打压作用。同

时，下游需求回暖仍不明显。

“由此我们可以得出结论，钢

材价格未来持续上涨的空间

不大。”
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机会
"

二季度或有上涨机会

蔡一品认为，进入二季度

后，随着国家一系列保增长政

策的落实推进，不可避免会产

生政策利好的叠加效应。另

外，在二季度末之前，铁矿石

谈判也将告一段落，相信相对

于2008年的暴涨会有一个显

著的降幅，钢厂的负担将会明

显减轻，在具体的操作心态上

也会保持平稳，2008年底钢

厂的焦躁心态将会变得平和。

所以竞相杀价的局面在2009

年将不会发生。

此外，二季度国家的四万

亿投资计划和地方的配套投资

计划将完成审批立项等前期工

作，全面进入项目基建开工阶

段，对钢材需求也会突然大增，

即时大部分钢材订货直接从钢

厂直销，这也对市场资源的平

衡起到重要作用。“所以二季

度将是钢材市场价格结构性上

涨的机会来临之时。”
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同步分析
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周一连塑低开，随后维持震荡走势，受

制于国内商品市场整体疲软走势。另外，

亚洲乙烯价格的下行也给连塑构成压力。

现货市场缺乏上涨动力，价格基本维持平

稳。LLDPE的出厂价在8500-8700，7042

报价在8600-8900，现货需求不振以及期

货下跌，使得商家心态并不很好，询盘较

少成交不佳，且市场受到进口货的冲击，

很多货有价无市。预计塑料后市弱势震荡

可能性较大。 !赵文冠"

瑞达期货高级分析师 蔡一品

齐鲁证券厦门首席分析师 颜长胜
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厦门人自己的期货网

www.厦门期货.com
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瑞智理财 财富通达


