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本周交易日历： 

日期 重要事项 

12月19日 
欧元区10月份经常帐、欧元区10月份营建支出、加拿

大10月份批发销售 

12月20日 

澳大利亚10月份领先指标、澳大利亚12月份联储会议

记录、德国11月份生产者物价指数、瑞士11月份贸易

收支、德国12月份IFO商业景气指数、加拿大11月份

消费者物价指数、美国11月份新屋开工 

12月21日 

日本11月份贸易收支、德国12月份GFK消费者信心、

英国央行货币政策会议记录、加拿大10月份零售销

售、美国11月份成屋销售、欧元区12月份消费者信心

指数 

12月22日 

英国三季度GDP、美国三季度GDP、美国12月16日当

周初请失业金人数、美国12月份密西根大学消费者信

心、美国11月份谘商会领先指标 

12月23日 

法国三季度GDP、法国11月份生产者物价指数、加拿

大10月份GDP、美国11月份个人消费支出、美国11

月份耐久商品订单、美国11月份新屋销售 

 

本周市场关注： 

交易品种 研究员观点 关注度推荐 

钢材 短线向上，但空间有限 ★★★ 

豆类 延续反弹 ★★★ 

白糖 短期或有反弹 ★★★ 

有色金属 反弹后的基本金属技术上仍偏空 ★★★ 

棉花 区间内高位盘整 ★★ 

PTA 回归区间震荡 ★★★ 

天然橡胶 区间交易为主 ★★★ 

焦炭 震荡盘整 ★★ 

PVC 区间内偏多交易思维 ★★★ 

股指期货 年前弱势震荡，后市不容乐观 ★★★ 

关注度说明：★★★——重点关注；★★——一般性关注； 

★——观望或谨慎参与；无★——不建议操作。

ϖ †  
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研究员 
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E-mail: yangbin@hlqh.com 
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(2011 12 12 - 12 18 )  

 
2011-12-19 星期一 

要点与建议： 

ü目前宏观层面上，欧洲经济整体下滑风，对国内的出口市场以

及金融市场的风险敞口依然较大。 

ü上周五沪铜现货报价在54400- 54900元/ 吨，但现货由贴水转为

升水50–200元/ 吨。尽管现货商表现谨慎，但升水结构毕竟有助

于价格的稳定。 

ü有色基本面并未出现明显变化，因此价格急跌之后吸引抄底买

盘入场，从技术上看，价格仍呈现波段运行的特点，目前价格略

显疲势，对短期上涨的高度暂报以谨慎的态度，5万7附近可能会

遇到较强的阻力。逢高择机沽空为上策。 

 

 

 

 

 

 

 

伦铜走势图 

 

 

美元指数走势 

 

反弹后的基本金属技术上仍偏空 
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研究员 

林 耿                                          

电话：0769-22111252 

E-mail:flyfish135@163.com *** 

从业编号：F0258645 
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(2011 12 12 - 12 16 )  

但高度有限 

2011-12-18 星期一 

要点与建议： 

ü由于今年以来受欧债危机持续冲击，中国出口锐减，加上固定

资产投资减少，市场对大宗商品的消费增长乏力，近期公布的 11

月中国汇丰 PMI制造业指数意外大降至 32个月以来的低位，表明

中国经济减速迹象明显，市场预期中国需求减弱，有色金属整体

积弱情况难有改善。 

ü据 SMM调研，锌冶炼企业 11月整体开工率为 65.08%，较 10 月

有小幅抬升，处于较低水平。另外，占据锌直接消费 50%的镀锌

行业 11月份的开工率仅为 74%，环比下降 3%，主要因素为终端订

单平淡、年底资金紧张和产品利润空间缩窄。短期内，下游消费

难以好转。 

ü从中长期的趋势来看，全球经济的不景气及锌自身供需过剩情

况的严重仍将迫使锌价格继续震荡下行。预计本周有望跌穿前期

区间下沿 14000。 

 

 

 

 

 

 

 

美原油指数周 K 线： 

 

资料来源：文华财经 

沪锌指数周 K 线： 

 
 

 
资料来源：文华财经 
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研究员 

卢嘉聪                                              
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(2011 12 12- 12 16)  

ĺĺ Ḷ שּ̆ Ӈ  
2011-12-19  星期一 

要点与建议： 

ü欧债局势不稳。继欧盟峰会的成果后，欧盟再没有对其财政联

盟的举措有进一步的表示，市场质疑其对解决欧债危机的实效性，

加上评级机构再次将法国等国的评级展望定为负面，欧债发展方

向不明。 

ü冶炼厂产能并没有得到节制，供大于求的情况或将持续放大，

而房地产调控明年持续，汽车消费也难以保持 2 位数的增长，后

市需求难言乐观，基本面缺乏支撑大涨的理由。 

ü综 上 所 述 ， 沪 铝 或 延 续 震 荡 偏 弱 走 势 ， 短 期 难 以 走 出

15500- 16000的震荡区间，操作上，继续在区间内高抛低吸。 
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װ еᶳ  ήẗ 

ş Ἳ 1202ἂ ֽ ᴙ őἻ ῄ ᴙ 1.43%ő

⁪ ő Ә ֽ ῦ 15500- 16000 Š ῄ ᴙ

3.24%ő῝ṟ מ 1955ḫ₱ő Ӧ₱ őЅמ ῝ ≈ ő

ᾙוᵰὄőִ ỉⅎ῁ ┼ ₵ő 80 őᾘϖ₥

ו Ѹ И Ḳϼ¢ⱳ֑ᶚ őLME ⱳ֑ 4822725ᵕő⁪

ῒ233675ᴗ Š Ố ᾔ† ו ⱳ֑⁪ Ή ֞ḉῺ 5158ᴗ 189521

ᵕ¢ ᾔᶚ ő Ӊ ᴦ ᾔ῝ṟӊ ⁪֞ḉᵇ ᴙő ѻꞌ ׅ ӊᾔ

֞Ὼőִ⁮ Ἳ ӊ ᶑָőῒ Ἷ ש ⱳ֑⁪ őеᶳ ő

ѵ őҝ†⁪ᾍ ő ῝ӊ ᶑָ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

ᵽеᶳ  ᾘϖװ  ᾭᴄ  

ԅ ἡẪ װő◒וּ ¡ ┐ б ¢Ή ᷂ᾀוҝỊἪő

ᵓ м ֖├ו ₭ гוЅ ő ѵ ᵓ₆╨ ᾙ

ו őῒ ᾳᾙẅ Ԁ‏ᶅỉיỉו ᾳ ᴧ Ḩ ő ᵿ ᶚ

б Šװᵽő ỉⅎ῁ ┼Ѕ ⁪ ₵őִ ӔẨ I MF דῒאַ ᴘ

י ᾙ ♠ ồ ỉוⅎ῁Ḣ ő ỉⅎ῁Ḣ ᾠ ⁪ Šװ

¡ ỉᾂᶾPMI ӊ ή ő 49ḫ₱őЅ ỉⅎ῁ ꞋᾑϠ ѵ

ו Ựő ѵᵓ ỉⅎ῁וφẪ ᾑ Ọᵇőᵷ₱ ₥ ⁪

ꜜ őֺ ⅎ῁ ⅛ ⁪ Šװ ¡ ѻѰ И ⁹׆ה őṵ֞

ו Ꞌᾑ‏Ҫ ᶢ֞őᵷᶜשѰᴘⱦ Ҫ ő ҉ ᶮ κҪ 2

图 5：铝锭现货价格 

 

数据来源：wind 资讯、华联期货数据库 
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ו ѸőἪ Ẫőᾘϖ ᶃ ҙ֞ ו ¢ϖ ַ⁹Ὶ

őῚ ѵ ו ṷвő Ị ⅝őϖ

ф ѵו ᾑбṍő ѵκҪ ḉ ֽ ♠ ⁪֞őᵷỉ ẕ ᴙᴙ

б ő ᴧҠᵇ ֞ ő Ἳ ֽ ♠ו ⁪֞őἪ

б ᴧ ⁪ᵟ¢ 

װ еᶳ  Ὰ ᶳ  

Ὰ őἻ◒וּ ᵋ ᾑ ḉᶑָ őִᵋ ᾑ 5 ╫ ¡10

╫ י ő ᴙ őִ ᶚ 15500 ҙ⁪ ő

ᵋ ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

װ еᶳ  Ἢ я ‌  

őἻ ᾑ ֽ őɛ ӊ 15500- ו16000 ֽ

ῦőя őΉ ῦ ṍ מ ¢ 

图 5：AL1202 技术分析图 

 

数据来源：文华财经、华联期货数据库 
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(2011 12 12- 12 16)  

Э̆ת  
2011-12-19  星期一 

要点与建议： 

ü美国经济复苏迹象较明显，对市场有一定的提振作用，但欧债

问题在上周欧盟会议后仍没有进一步的进展，市场开始对财政联

盟举措持质疑态度，短期市场难免出现大涨大跌。 

ü中央经济工作会议再次强调房地产调控延续，后市预期仍不乐

观，钢价短线或随股指反弹，但反弹空间有限。 

ü钢价长期在低位运行，钢厂减产保价，铁矿石成交低迷，三大

矿山加大招标量，港口库存仍处高位，市场观望气氛浓厚，进口

铁矿石价格年前或将延续震荡下行走势。 

ü期钢或将顺势小幅上涨，再度上探 4200上方，但基本面短期仍

较弱，上涨高度或有限。操作上，短线多单可逢高止盈，追高风

险较大，如无法突破 4200一线，维持在区间 4100- 4200内高抛低

吸。  

 

  

 

 

 

 

 

 

 

近期报告： 

《钢铁工业“十二五”规划对螺纹钢长期走势的影

响》                             

2011 年 11 月 8 日 

《房地产拐点初现，年初难现好行情——2012 年螺

纹钢策略投资报告》 

                            2011 年 12 月 11 日 

 

 

螺纹钢主力合约 RB1205 日 K 线图： 

 

资料来源：文华财经 
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װ еᶳ  ήẗ 

Ṅ ֽ ¢RB1205ἂ 4189 /ᵕő⁪

20 / ᵕő ҝ† 115.23 392.0374 őҪь 4.8388

70.6469 ő ῝מ 4100ő ṍ῝ 4190¢ 

ᾔ ѵş ỉ ᾔ ֽ ¢⁷ 12 9 ő Ṅ

20mm HRB400Ốο῝ 4600 /ᵕő Ҫ ¢ ⅎ῁Ṱ ᾀ Ԁ ᴘ

ᶜשѰᴘⱦбᶢ ő ᵓἪ ⁪φẪő֞еᶳ ᴫӔ

֝ őִ ᾀⱳ֑מ⁪őׅ Ṅ῝ Ᵽῦ őᵋ ᾑ ᶅ ֺ ῝ṟ

ő ḉОᴮ ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ᵽеᶳ  ᾘϖװ  ᾭᴄ  

½ỉ ¾ 

1¡14 ő ▲ּ ᾀ֞שׁ ӝ֚Ằҍ ⅎ῁Ṱ ᾀ ℮ ӊő

Ή ᾔϪו  ѕő͝ ᵇ¡ ᾍ¡ᴧ Ҫו ő

ᵟ ᾔϪ ѕṰ║őᴘ⁹ỰᾔϪ ֦őκҪ ᾀ ẵ ἂ Ѹ¢ 

2¡12 15 ő еב ῄ ṷв 11 Ђ ҝ Ꞌו ῄ¢

┼ ő1- 11 ő ẘᴧ Ѱ 4916 ő Ϡő ϠῺ

28.4%ő ᾘ‌ 3963 ő ϠῺ 34.7%¢бỌőԅ֮ ő◒וּ┼

ᵭ ₦ Τ וּ ומ ő ᵇӊ ὐϠ Ѹ¢ ┼

ő11 ᶺ ᾘ‌ ֚ 290 ő Ϡ 10 204 ו ὐϠ Ѹ 42%¢ 

3¡ ᵟῑ ᴧ ϧ 2012 ו ֦ẵ ő ₦ ᾘϖҪ ¢

图 1：现货价格走势 

 

数据来源：联合金属网、华联期货数据库 
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 ᾔϪ ѕ ᾘᴘו ő ѵ ῄ ו֦ ẵ ‏

₦ ᾘϖҪ őᾑ ӽᾘӓ ῒ¢8 ו ¢ᵷ ו

֦ ᶢ⁹ ő ῄ ͝‏ ╫ἕ ᶢו ₭ őִ ₅ẅ ᾀЅ

ӊ¯ ṍἪו°מ ¢ 

4¡ ỉ 14 ṷвו 11 ₥ ῄ ┼ őᾔϪṵ Ӧ

őֺמ Ϫ֦ꜝ Ѹ 5622 ő֑ꜝ Ѹ ᶃ ¢ 

5¡ Ṅ ῄк ő2011 1 10 ő500 ᵕ Ṅ

׆‚ 2.99%¢10 ᶺ 77ῑṄ ꞌ 9 ᶺו 9ῑ 25ῑőꞌ

֞שׁ 32.5%őꞌ ᵭ 21.25 őϠ 9 ᶺ ῒ 18.3 ¢ ῄᶓ

ő֞еᶳỉ Ṅ מ 2.99% őᵷ֞еᶳ

ṍ ¢ 

6¡12 װו ő ỉ 35Ṥ ᴄқ ő13Ṥқ ᶜ ҝ† Ϡᴙḉ

ҀỌ 50%őỂ ‚ḉ֚׆ 74.09%őίа‚ḉ֚׆ 72.1%¢ ‌е ѕ ∏

ἜЅ ő11 †ҝו ‚║ Ấᴄ ő ᴻ қ ‚ő

ᵽ қ ‚¢ 

7¡12 12 ő ỉ ∏ ( П) ᵿвוµ1- 11 ỉᶜשѰ▲

ᵿⅎ ┼₆ᵀ¶ ő ỉ ╫῝ ⅎ Ṥ ‚ő ῄ

ᾜἀ ᵭ ╫ӊ ᶢὓ¢ 

½ỉ ¾ 

1¡ ֞ ₒ֦ҝϖ őЅ ₩ Ҡᵇ ֞ő ѵ֬

ḁ₆╨ ᾙ ¢ 

2¡ ᾳᾙẅὺ ỉΈ ᵿЅοṔҚő ᾙ‏ᾀҪ ׆ 2012

ő ו ᷂ᾀИ Ṧӊ ᶚ͡ő╨₆ו ᾙוᵿ ᾀ‏ ᵿᶤ

ѷ ῁ⅎו ¢Ṫ ő ῑ ᾳᾙẅ נ Ḏ ӊő̄

ᶃ╨ᴧ ו ѕ֖ °ő ‏ 2012 װו ᾼᵇᵓ ỉῑו ֦ ᾳ

₭ Ẍ¢ 

3¡ ῄ┐Ŗř ᵿвו ┼ őŖŕ ᶺ Ṱ ѰὐϠ ‚

ŕœŖŊő ŗŜỉṰ ѰὐϠ ‚ŕœŗŊ¢ 

4¡ỉΈᾔϪᾘ₥ (Christine Lagarde)דῒאַ Ђ ő

ᾙ ỉῑфו ᶚ ₆╨ő ⅎ῁ ⅛¯ ֺ
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ὅ‗ודῒאַ¢°͞ ѵầ „ᴄ ή׆ ᾙ ¢ 

Ἷ ᴄş ỉⅎ῁Ḣ ᾠ ⁪ őɔ ѵ ᴧו őִ

ᾀ Ἢ ₭ гו₭ ő ѵ▲ ᵓм ├֖Ҫ

ᵇőɛ ѵ ӊ ֞ ֞ᴙ ő ѵ ᶃ║ ᾘϖו Ḳϼő

֞ Ḳϼőᵋ ӊ‏ ֞ḉОᴮ ¢ ו

ⅎ῁ᾀ ᾘϖ ו ┐ᾀ ᴧᴘ ő ѵᵓᾀ ₅Ị Ḿ

őẕ ӊ ⁪֞ḉᵇ ᴙő ᵓᵷ ő Ṅ⁪◗ᴙő∏ ş

ⱳ֑מ⁪ő ᶃ‚῝ӊᾔו ő ᾔᵓ Ố ᾔ κҪ 200 /

ᵕ ᶚőᵷ ᾔ῝ṟ₱ ῝ṟ ᵓ ᴧőᵓ Ṅ ҙ⁪ ¢ẕ ᵋ ᾑ Ҁ

ᴙᶑָ♠ őб ӑ Ṅᵋ Ṩ ẕ ḉ őִ ѵᵓ ᶃṄ῝֞ ᾘו

ϖ ҙőἪ ḉᵇ ᵓ őầ 4200 ו őϖ ♠

4200 ᶚőִ Ṅ κҪ 4100- 4200 ῦ ♠וֽ ⁪֞ő ᶃ

¢ 

 

װ еᶳ  ҝϖ ᶳ  

½ ꞈ ѵ¾ 

ꞈ ᾔ῝ṟ Ԁӊ ᴙő┼Ṅ ∏ ѵῢј ş 

63.5% ᵇᶸꞈṉⱨ ῝ 1060 ő ᴙ 20 Š61% ᵇᶸꞈ 950 ő

ᴙ 20 Š ṉ׃ 62% ᵇᶸꞈ 970 őᴙ 20 Š ṉ׃ 58%ͭ ֞ ᶸנ

ꞈ 850 ő ᴙ 20 Š61.5%ͭ ֞ PBᶸꞈ 940 ő ᴙ 20 Š62%

ͭ֞ PBꜘꞈ 1030 ő ᴙ 30 Š™ ṉ 58% ᵇᶸꞈ 830 ő ᴙ

20 Šђ ᴊṉ 63.5%; Ԉᶸο῝ 990 ő ᴙ 20 ¢Ṅ῝Ѹ מ

őṄѻῺѰκ῝ő ꞈ ҝ†מ ő ֞ꞈ ῒ֞ Ђ őṉⱨⱳ֑ Әṍ

ő ѵẪ ᶲ Ἠő₭ⱨ ꞈ ῝ṟ ᾑ‏ ֽ ¢ 
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½Ố ᶮ¾ 

┼ ἂṄ ᾐ ő⁷ 12 15 őBDI ο 1889ᴄő⁪ 7

ᴄ¢; ỉỐ ᶮο 29.504 őᴙ 0.404 Š ͭ ỉỐ ᶮ

12.767 ő 0.334 ¢ ֞ꞈ Ђ ῒőᵓỐ ᶮ ѵ

őִ Иб ő ѵ ֽ őᵋ ӊ ֞ḉОᴮ ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

½ „ ѵ¾ 

11 „ Ѱ Ή κҪ ḉ Ѹő„ Ѱ Ọ ᾘϖו ᵋ Ḳϼő

ᵷṄ῝ОּסбΩו ő ₱ה „ ῝ṟОᴮб őῒ „ὄѻⱳ֑⁪ṍő

Ṅѻᾑ ͝‏ пẆőᵋ „ ֽ ♠ ⁪֞¢ 

 

 

 

图 2：进口铁矿石价格 

 

数据来源：联合金属网、华联期货数据库 

图 3：国际干散货海运指数 

 

数据来源：联合金属网、华联期货数据库 
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װ еᶳ  Ὰ ᶳ  

Ṅ ֽ ő ṍ ο őҝ† ᶢ֞őִь

ӊ гᶢ֞ő ᾑ ᵋ я ő ᶚ 60 ╫ ᵓ Ṅ

ᴧו őᵋ ᾑ ‏ ḉ őִⱣῦ ᵓ ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

װ еᶳ  Ἢ я ‌  

Ṅᾑ‏ ḉ ő ᵇ 4200 ᶚőִᾘϖ ᵋ ⁪ ő

ṍᵇᾑ ¢я őᵋ ᵟ֮♠᷇ṍ ő ṍ᷄ ⁪֞ő ᶅ 4200

ő Ҫ ῦ 4100- 4200 ṍ מ ¢ 

图 4：冶金焦价格走势 

 
数据来源：联合金属网、华联期货数据库 

图 5：RB1205技术分析图 

 
数据来源：文华财经、华联期货数据库 
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ȁPVC (2011 12 12- 12 16) 

2011-12-19  星期一 

要点与建议： 

ü沪胶：美国经济数据持续好转，而欧债压力持续存在，法国评

级被下调的可能性较大，美强欧弱支撑强势美元，给商品市场带

来压力。另一方面，全球央行联手注入资金，欧元降息及中国降

存准增加了市场流动性。国内现货市场需求预期不佳，下游工厂

开工低迷，中国需求对橡胶的价格支撑至关重要。综合考虑，沪

胶追空不宜，建议本周沪胶区间交易为主，1205 合约区间

24000-25600。 

üPVC：地产行业受调控政策影响，市场普遍预测明年国内楼市依

然下跌为主。PVC 市场下游管材、片材、型材及包装等行业需求

在房地产及出口包装转入淡季影响，需求低迷。另一方面， PVC

生产成本高位，货币紧张局面有所缓解。技术面，PVC 期货依然

运行于 6400-7000 的震荡区间内。建议 PVC 震荡区间内偏多操作。 

 

 

Ἳ‟  

 
 

PVC  

 
 

WTI  

 
资料来源：文华财经 
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שּ  Ӈ ѝў 

װ еᶳ  ήẗ 

ᾔ ő ѵ Ᵽ ᾭỉ ᾔᾘϖ бῐ ⱣőἻ‟

ֽή ¢ 1205 ἂ ṍ 26375 ᴄő מ 24255 ᴄő ő

24970ᴄő ᴙ 1115ᴄőᴙḉ 4.27%¢ ‟ ᵇ ᴘ ő ‟

ο 270.8ᴄő ᴙ 6.9ᴄő ḉ 2.47%¢ 

ᾔ ѵő ‟еᶳ‟ ᾔ‟῝ӊ ήᴘ őִ Ϫ‟

ᾔ῝ṟΰ ¢ỉ Ṱѻ ▲Ṱбῐő ѵ ⁪ ¢ֺ ő Ố

ѵ ‟ο῝ 27300 /ᵕ őỐ ‟῝ṟ 26500 /ᵕ ő

ЂḢἂ 25000 /ᵕ ő 3L 25500 /ᵕ ō13% Ŏ¢ 

 

 

 

 

 

 

ᵽеᶳ  ᾘϖװ ᶳ  

ἡẪ ő Ӕ 12 13 ₅ ₦ Ἢ Ԁ ᾀ ¢ ⅎ῁

⅛б ⅛ϊו ő Ӕ ¯ °Ή ӽ вוҀꜜ ᾔϪ

ѕő б ӊ ֖῁Ӿᾡⅎו ő Ή κ װ ὄꜜ ѕ

ו ¢ ∫῁₥ ¡ ῁ⅎי ┼Ή Ự ¢

ᶚ ő ᷂ᾀ ה ᴧ₭ őִ ᶤѷ őᵷ Ԁ᷂ᾀ֚ҝוҝ

Ịᵓ ₆╨ ו ő б֞ő ѵᵓ ϖԀ ᷂ᾀ ẇ м

ὄᶚ ה ₭ б ¢ỉ 12 14 ϭ ו ⅎ῁Ṱ ᾀ ╨

ᴧ 2012 Ή ᾔϪו  ѕἀᾜᾨוм ѕőᴧᴘᶜשѰᴘⱦбᶢ

¢₅ἂ ‚֑ꜝ ϐ₥ו├֖ő ᾔϪ ѕ ꜜ őִ ѕ

ή ẪѢ ῦ¢ 

ѵő ỉΈ ῝Ѹ ᾜ ו ѵ Ё◒Ᵽ ő

ׅ ῝ ṍ ő14 ֞וḉ ᴙ Ӧ ₱ Ṥ ווּ ֞ᴙ

图 1：天然胶价 图 2：合成胶价 

  

数据来源：Wind、华联期货数据库 数据来源：Wind、华联期货数据库 
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ḉ¢Ἢ őⅎỌϖ◒וּ ו πᴙ Ἢő ו῝ ׆ה ὓ₆ő

֬ו ׆ה ᶢő◦ ׆ ‏ ᶚỉῑ⁹ה ᶲ‏ ᵿ

Ἠő ᷂ᾀ ᵿו ѵᵓ ֬ו ‏  ϓ ѵ ֶὄő

Ӕ ¯ ° Ẩ¢Ἢ ◒וּ ỉῑ ᾳϓ ᴘו ֞᷄

  ő ש ᵿ ϓ ᴧҠᵇ ὄő ῄỉΈ ֽ

¢ 

‟ṵ őᴪ ‟ ῝ṟ ή ő ᾔ ѵ

῝ṟҤ őִ וּ ᾭ Ѱ ₩ ҙ ῝ṟ¢₱ ỉ е

▲ Ὼ őִ וּ Ѱ ṵ ₩ ő ѻוּ ԅ ỉ е Ẇ

ו ҙ ῝ṟő ỉṵ ⱳ֑бᵟő₱ ỉ

ѵ ᾔ€ ő‟ ᵟҪẪ ᵇő ҝ ᴨ֮ ¢ ἀ וּ ṵ

₩ő‟῝ Ҫ ṍ ő ἀ וּ ỉᾘϖҪ

ő ṍ еᶳ ỉ֞ѻο ¢ỉ Ố Ѱ ▲ ṜőѰ ‟ṵ

Ὼ ő ‟ӊᾔ῝ṟ ¢ Ѱ ‟ⱳ֑₭ гῺ őѰ ῑ

ⱳ֑ő ӊᾔ¢ 

őκ ₥‟῝ṟṨ ᾔ ḉή őκ ⱳ֑ ő

κ׃ ‟ⱳ֑ Ҫ 21 ᵕ ōбε+ ṉӞŎő׆

Ṱѻ ▲Ṱбῐő Ṱѻ ᾔⱳ֑ ᾭ 1 Ӟᾔ ⅎ Ẇϐő₱

ѵ ֶőᵷ ѵ ᷄ ῒ֞ő₱ пẆ б ő

₫ еᶳ ῑпẆ ᾭḢἂ‟őᵷ ῑ Ḣἂ‰ו Ḳϼő

ѵ Ḣἂ‟ο ¢ κ׃ ᾔ ѵ Ѕ ⁪ ҕ ő ᾔҝ†

¢ 

ⱳ֑ ₭ⱨő⁷ 12 16 ő ‟ⱳ֑ ῒ 1180ᵕ 28339

ᵕő♠†Ṝь֮Ὼ 290ᵕ 15460ᵕ¢ ‟ⱳ֑₱ Ә ṍ ő Ѱ

ᾼ⁹ ṵ ῒő ἀӊⱨῺ ầ¢ ỉỐầ 11 21 ṷвו

┼ ő ỉ 10 ‟₭ⱨ Ϡ 36.94%ő 21.59 ᵕő

10 ₭ⱨ 165.65 ᵕő Ϡ 10.8%¢ 
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ἂҝ‟ᶚ ő ỉ ѵᴠϕ‟ Ҟ ¢֮ ᴠᵽ ῝ṟκҪ

ő ₥ᾭ ᴠϕ‟ο῝ᾭᴠϕ‟ ѵ♠ṵ

ѵ ő ᵷ ἡẪ Ṧӊו ⱣИбᵎׅ Ἳ‟ ᾔ

ἂҝ‟ ѵҤ ῒ őῒ я ᵷ € ᾭ

ѵ őמ‚ ο бᵎὁ И   ₱ӊѻ῝ ő ѵ† ֶ¢

őἿᴪ ѵᴠϕο῝ 22250 /ᵕ¢ṥש ѵ ᴠ῝ṟ Ҟ ήו

ő ỉ ὄṷ И ᵓ ᴠ‟῝ṟ ₭ гᴘ ᴮו őῒ ᾔ

¡ЯҸ׆ה ᵊ Ҫ ő ׅ Ҫᾔ г‚מ¢ֺ Ἷᴪ

ᴠ ѵο῝ 24600-25000 /ᵕőἿ ѵο῝ 24500-25300 /ᵕḫ₱¢ 

װ еᶳ  Ὰ ᶳ Ἢ  

ỉⅎ῁ ┼Ҫ Ự őᵷ Ҫ ֑ őᶅỉ ᾳϓ ᴘו♠ ⁪

֞ő ҙ őṦ ѵּ֣ו ¢ ᶚ ő

₥ő ‚ ᾭ ỉ‚֑ ῒ ѵ ᴮ ¢ỉ ᾔ ѵ

бῐő Ṱѻ▲Ṱמ ő ỉ ᵓ ṟ῝ו‟ ҙ ầ ¢ ἂ◦ ő

Ἳ‟ Ᵽб ő‌ ϖ Ἳ‟ ῦ† ő1205ἂ ῦ 24000-25600¢

图 3：沪胶库存变化图 图 4：日胶库存变化图 

  

数据来源：上海期货交易所 数据来源：日本橡胶协会 
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PVC ּש ᾃḶ Ӈ  

װ еᶳ  ήẗ 

ᾔ ő ᶚ ҝϖ ҙő ᶚ ῐőPVC ᾔ ῝

ḉ ¢ 1205ἂ 6830ᴄő ᴙ 50ᴄőᴙḉ 0.73%¢ 

ᾔ ѵő PVC ѵ ẫк¡ к¡ кᾭε י ᶜשѰ

ᾭӊⱨε ֶᾼ ő מ ¢Ἷᴪש ᴈ ο῝ Αמ

6600-6650 /ᵕőἿ ѵᴈ 6700-6750 /ᵕő ο 6900-7000

/ᵕ¢ 

 

 

 

 

 

 

ᵽеᶳ  ᾘϖװ ᶳ  

ἡẪ  

Ӕ 12 13 ₅ ₦ Ἢ Ԁ ᾀ ¢ ⅎ῁ ⅛б ו

ϊ⅛ ő Ӕ ¯ °Ή ӽ вוҀꜜ ᾔϪ ѕő

б ӊ ֖῁Ӿᾡⅎו ő Ή κ װ ὄꜜ ѕו ¢

∫῁₥ ¡ ῁ⅎי ┼Ή Ự ¢ ᶚ ő

᷂ᾀ ה ᴧ₭ őִ ᶤѷ őᵷ Ԁ᷂ᾀ֚ҝוҝỊᵓ ₆╨

ו ő б֞ő ѵᵓ ϖԀ ᷂ᾀ ẇ м ὄᶚ ה

₭ б ¢ỉ 12 14 ϭ ו ⅎ῁Ṱ ᾀ ╨ᴧ 2012 Ή

ᾔϪו  ѕἀᾜᾨוм ѕőᴧᴘᶜשѰᴘⱦбᶢ ¢₅ἂ

‚֑ꜝ ϐ₥ו├֖ő ᾔϪ ѕ ꜜ őִ ѕ ή ẪѢ

ῦő ᶜשѰ ѵוᴫ ớ ¢ 

ѵ 

ᾔő ỉΈ ῝Ѹ ᾜ ו ѵ Ё◒Ᵽ ő

图 1：现货价 图 2：生产成本 

  

数据来源：华联期货数据库 数据来源：华联期货数据库 
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ׅ ῝ ṍ ő14 ֞וḉ ᴙ Ӧ ₱ Ṥ ווּ ֞ᴙ

ḉ¢Ἢ őⅎỌϖ◒וּ ו πᴙ Ἢő ו῝ ׆ה ὓ₆ő

֬ו ׆ה ᶢő◦ ׆ ‏ ᶚỉῑ⁹ה ᶲ‏ ᵿ

Ἠő ᷂ᾀ ᵿו ѵᵓ ֬ו ‏  ϓ ѵ ֶὄő

Ӕ ¯ ° Ẩ¢Ἢ ◒וּ ỉῑ ᾳϓ ᴘו ֞᷄

  ő ש ᵿ ϓ ᴧҠᵇ ὄő ῄỉΈ ֽ

¢ ӽᵓ PVC Ѱҝϖő ҙ Ὼ ¢ 

ᴈ Ѱ ő ỉ ᴈ ѵ ő ֞ẍὄ őṥ͞ש

я ֑ ¢ ᾔ׆ ꞋỌѤő ₧֞ẍὄ Ԁ‏ 305l/kgᵿ

ᴈ ⁮ ῝ ᴘ 100 3950 /ᵕő Ϸѻῑ ᵓ ⁮ ο῝

И ϼὄőִ Έוҝ†῝ṟ ϰ őḁ ѵ ᾔו

Ꞌő῝ṟ Ѥ ӽ ֞ő ש ᾔ׆ ꞋἏ ᵿ ¢ őԅἿψ׆

Ἷᴪő ѵ◒ ⅝őִ ҝ† ᷄ ő֞еᶳ⁮ ѻῑőῇ

őῺ῝מ ꞌ ő ῝ ő׆ᾔбῐő ᶤѷ őӽ Ꞌ ő

͞ я ≤б ₆ ¢ ῄᴈ Ἢ ᾔ ₩ ווּ֣ ♠б‏ ¢

ṥשᴈ ӊѻ῝ṟ ş Ố ᾳ ӊѻ῝ 3350-3450 /ᵕŠ

ש ӊѻο῝ 3550-3600 /ᵕ Š ש ӊѻ῝ 3350-3450 /

ᵕ Š ש ӊѻ῝ 3400-3500 /ᵕŠḸ ש ӊѻ῝ 3550-3600

/ᵕŠ Ӛש ӊѻ῝ṟ 3650-3700 /ᵕ¢ 

ἀ VCMő ₴ẫ PVC ѰῺѰᵓ VCM ֞ḉῺ őִ

ҝϖ῝ṟҪ ו ő ᴪ VCM ѵ ὁ ¢ ỉ ѵ ӊ

‍Ҫő ṕ έḢőו ѵ Ѕ Ẫ ő ѵṨ ѵ

ḉ ὁőPVC ᾭ▲Ṱ Ҫ  ¢מ◒

 

Ṿ ┐ᾀ ӊő ΰҪᶜשѰᴘⱦ ѕбᴮ őԋ₭ᶜ῝ἂ

ήẸőԋ₭ᶜשѰ ѵ ◓ᵿ ¢ỉῑ ῄ┐ ┼ ő11 ᶺ ỉᶜשѰ▲

ᵿ⅛ 99.87ő₦ Ԁᴙ ⅛ ₑᴄ 100 ¢

г ҝő ᶜשѰ Ϡ ᶢὓő‏ ӊ ֞ḉ ὁ¢ỉ ѵ Ё

ј ỉ ᴙ őᶜשѰ ầו PVC ‏ ֝׆ ¢ 

₭ӊⱨ ѵ 
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₭ⱨ ѵş₴ẫ ѵ Ҫ őִ 1 ו ѵ†Ṝ῝ Ϡӊ

ő ϖ Ѱ ᵓ ṵᾔ Ὼ őӊⱨ ᵭ ווּ 40%Ὼ 20%¢

ṷ 1 ᾘ ο῝ CFR ỉ ṉ 950 /ᵕőϠ 12 ᶺוᾘ ῝֞

60 /ᵕ¢ӊⱨ ѵşỉ ᴈ ᶅ PVCӊⱨο῝ Ҫ ő 930

/ᵕ FOB őб║ϐ⁪ ↕ו ¢ỉ PVC ầ ₥ή őỉ

ѵЅ ᵓ Ẫő₱ ⁹ ⁪ ¢ỉ ᶅ PVC ▲Ṱ ő ₭ⱨ

῝ṟ ő ο῝ 940-950 /ᵕ FOBő↕ б ¢ 

 

 

 

 

 

 

װ еᶳ  Ὰ ᶳ Ἢ  

Ѱש ᴘⱦ ѕ ő ѵ Ё ј ỉ ᴙ ¢PVC

ѵ ẫк¡ к¡ кᾭε י ᶜשѰᾭӊⱨε ֶᾼ

ő מ ¢ ᶚ ő PVC Ѱҝϖṍ őᾔϪ₩ ┐ ὓ₆¢Ὰ

őPVC ᾔ ו6400-7000 ֽ ῦ ¢‌ PVC ֽ ῦ

ᵟя ¢

图 3：大商所聚氯乙烯库存 图 4：大商所聚乙烯库存 

  

数据来源：大连商品交易所 数据来源：大连商品交易所 
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(2011 12 12 - 12 16 )  

但高度有限 

2011-12-19 星期一 

要点与建议： 

ü上周 ICE原糖和国内整体继续趋弱，不过郑糖下半周回升幅度

也较大，现货仍然延续小幅下滑的态势，市场信心不足，成交没

有明显放量的迹象。  

ü目前国际金融市场形势低迷，欧债问题仍是市场担忧的核心因

素，市场均担忧各国经济增速持续放缓，目前看最大的忧虑主要

集中在欧元区以及新兴经济体，部分人士认为欧元区问题还将进

一步恶化。不过市场整体表现相对清淡，投资者对此敏感度有所

下降。国内市场随着中央经济会议定调之后，市场氛围略有转变，

市场寄希望于政策方面有所放宽。 

ü总体上来看，国际方面，欧洲消息面没有实质改观，评级机构

维持对 15个成员国的负面展望论断不变。欧债危机的解决进展缓

慢及对全球经济的悲观预期对大宗商品和股市均造成巨大压力,

避险情绪蔓延令资金外流。圣诞及新年假期临近，预计食糖弱势

难以扭转，但出现急速下跌的可能性也不大。 

ü国内方面，目前食糖销售旺季不旺，但 12月、1 月广西出现霜

冻的可能性增加，不排除借灾害天气进行炒作，所以整体环境偏

空，但或许出现利好题材。另外，欧债危机等宏观面因素造成潜

在系统性风险的可能性依然存在，商品重拾升势面临较大压力。

所以，暂时以技术性反弹看待当前白糖走势，坚持中线做空的思

路。 

 

 

 

近期报告： 

 

《压力犹存，宽幅震荡——6 月份豆类策略投资报

告》 

                              2011 年 6 月 7 日 

《中线看空，短线反弹—4 季度白糖略投

资报告》 

                          2011 年 10 月 12 日 

《明年白糖能否再续甜蜜－２０１２年

白糖策略投资报告》 

2011 年 1２月９日 

美原油指数周 K 线： 

 

 
资料来源：文华财经 

白糖指数周 K 线： 

 
资料来源：文华财经 
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ICE ἀỉ Ή őбỌ Τ ή ḉᵇ ⁪֞ő ᾔ

ḉ ὁו ő ѵ б őҝ† ᶢ ᾠו ¢║ וּ

◒ő ő ή ψΤ ֞ᶾ ή őỉ ᾔ

֞ᴙŠ ᵽőṢ ᴙőỉ ᾔΉ ő11 Ѱ ┼ӊ ő

ᾼѰ б Š őṢ ő ѵ ẘ ֨י †ו ő

ő ᾔ ő Ӭ⁹ϐᾔᾑб ӊ ő ֞ пẆ ѵ Š

őṢ ᴙő ֬ Ҫ ᶾ ő ▲מ ṍő ᾔ

Š őṢ ᴙő Ё ֝ ő ▲מ ṍő

ἀ ő ᾔ Ҫ ¢ 

⁷ 12װ׆ 16 őỉ ᾔ ѵ ῝ṟ 6450- 7300 ῦő

῝מ ᴧő ṍ῝ ᴙ 150 ő ỉ ἂ 7003 ő⁪ 7114

ᴙ 11 ¢ ᴪψἿψש 7000- 7300 ᴙ 50- 150 őἿ Ἷᴪש

7060- 7300 ᴧőἿ 6450- 7110 ᴧőẲ ש 6680- 6700 ᴙ

80 ¢ ש ו ѵ ầ ᵇ῝ṟᵓϠş 

Ѕ 1şỉ Ώ ᾔ῝ṟ  

 

וּ┼ ş ỉ  

ү ‍  ‍  

¡ ѵ ầ  
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ᵋ ѵ ầו „ᴄ ᾳᾙẅ ḁᾀ ᴘ ỉῑ ᾳ¢

᷂ᾀ őЂ ‏ ε+דỉἀᶅỉ ו 15Ṥỉῑ ᾳ Ḩ Ẫ

Ѣ ֮ő ᾳᾙẅ ӊ ő ѵҪ ϓ֬ ἀ ő‏ ֞

ϴו ¢ ỉΈ₥ ѵ מ ő ѵ֬ Ỹו ő

ѵ╫֬ ṥỉⅎ῁ Ҫ ᶢὓő ◒ ו֞ ᾬ ᾭ

ⅎ῁ őеᶳ ὒ‏₭ гᵰὄ¢бỌ ѵ Ѕ

ᵓ ֶő ᵓӽ Ḿᵇ ‚¢ỉ ѵ ⅎ῁ᾀ ᴧᴘ Ἢő

ѵᶲ ϼő ѵῂ ѕᶚ ᶢꜜ¢ 

ᵽ¡ỉΈ Ᵽ  

ṕỉῑḸ ᾀōNational Union of Sugarcane Growers Ŏו

Қő ṕḸ Ἴ ῄḱỉ 2011- 12 ᵇỉ ‏ ῒ¢ ṕ

ỉῑḸ ᾀ ῄḱỉ 2011- 12 ᵇ Ѱ 520- 530 ᵕ¢ANZ

ᶺοṔ Қőᵋ ő; ỉΈ ѵṵ Ṫᵟ ő ; ⱳ֑֞

ֺ ו őᵷ ᶚ őᵬ ‏ ὁ¢ ᵇ Қő

⁷ 11 1 ᵇו ⱳ֑֚׆ 470 ᵕő Ϡ Ѹ 24%¢ⱳ֑ ו ῒ♠

ᾀԋ Ḝ ᵽװ ӊⱨő Ṥ еѸᾳᾀ ӊⱨ 100 ᵕ¢ 

¡ỉ б  

┼ ѵ ő⁷ ׆ őἿψ ֣ѻ ῑᾘϖ Ẳ ᾔוőᵷ

ЩỐו ῝ṟ őЅמἏו ѻ ő ῒ ῝ṟҪ ᴙἪő

Ἇ ᾔ ņԅⅎוּ ő◒וּ Ṥ ῦᵍőἿψ ֣ѻ ῑ Ẳ

ᾀ֞ пẆוőִ₦ Ꞌб Ẫ¢ ѻ ῒṰ ⁮₱ ᵕő

Ẳ ᾔἏ ֞ Ἷψ׆ őᵷ Ἢ ₭ ӝ ֶᾼő ѵᵓἪ Ώ ҪφẪ

ᵇ¢ ‏ ő ᾼб őᵓ ῝ Ᵽ ¢бỌő Ӊ

Ẳ ᴲᵟᵿᾼ⁹ő ӊ ồ ő Ѱ ‏ ׆֚ ő ᵓ

῝ ᵟ¢ ὐ⅞ Ᵽőִ֑ ӊ ᵟו♠ őῒ

⅛б ő Ẍῄὒ Ҫ ¢ 

Ь ‍  ″ 

őỉΈᶚ◒וּ ő ḲẪő ᾳᾙẅ Ҫᵓ 15Ṥ

ҝ ỉוḨ ᵎбϼ¢ ᾙ₆ו╨₭ ὓ ᾭᵓ ⅎ῁וφẪ
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ỉ ᶚ ő ᾼб őִ 12 ¡1 Ẳ ӊ ᴲו♠

ῒőб ӑₒ ồ ₭ ҈ ő ὐ⅞ Ᵽőִᾑ ӊ Ự к¢
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(2011 12 12 - 12 16 )  

ĺĺ ᴐ ̆  

2011-12-19  星期一 

要点与建议： 

ü 国际方面，本周美豆类期货弱势震荡，期价探底回升，盘中

创 1094.25美分的年内新低，随后震荡反弹，主要因经过大

幅下跌后，期货处于超跌状态，逢低吸引买盘，空头平仓支

持，同时目前市场对南美产区天气担忧升温，由于预报显示，

目前阿根廷大部分地区仍以干燥天气为主，这种情况料持续

至 12月末，若阿根廷干燥天气持续到 12月底，将为豆类提

供支撑，因而美豆短期仍将延续技术反弹行情，不过反弹高

度料有限，上方阻力位预计在 1130- 1150美分。 

ü 连豆期货走势强劲，阿根廷大部分地区及巴西南部地区干

旱，而且可能延续到 12 月底，将对产量尤其是阿根廷产量

产生影响，对美豆利好，而美元指数短期内走低的概率较大，

同时期货技术超卖，而国储玉米收购亦给连豆带来支持作

用，短期内连豆有望跟随美豆延续反弹行情，上方首先关注

60日均线处阻力情况。 

ü 豆油市场，本周国内连豆油随外盘先抑后扬，周中期价在

8600 元上方获得支持，随后跟随美豆展开反弹，短期内来

看，美豆在 1100美分上方获得支持，短期有继续反弹的要

求，受此提振，连豆油有望跟随美豆展开反弹行情，同时由

于期货技术超跌，而基本面方面，南美产区天气担忧支持，

预计连豆油将跟随外盘继续反弹，首先关注 8850元能否突

破，若突破，上方阻力在 8950- 9000处。操作上，连豆多单

继续持有，买大豆抛油脂套利单继续持有。 

 

 

美豆 1201主力合约日 K线图 

 

连豆 1209 主力合约日 K线图 

 

数据来源：文华财经 

 

 
 

近期报告： 

 

《国外供应充足国内收储支撑，豆类将呈现区

间震荡——豆类年度报告》 

2011年 12 月 10 日 

《全球供需基本平衡，油脂将呈现区间震荡 

——油脂年度报告》 

2011年 12 月 10 日 
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ϖ ỉ ᴸ ᾔṨ Ἢ ő⁷ ׆ ő ᴸ 1209ἂ ο

4419 /ᵕő⁪ 67 ¢ϖ ἡẪ ᴮֽб ő ᴸ

ᾔ ѵ ὄ ỉ еṷвו Ᵽ ᵇοṔőỉ ᴸ ֝׆ őбỌ

◗ᴙőἪΤ ő ѵᵓ ҈ ő ỉӔ Ẇő ѵ

֬ ỉ Л ᾜᾀῺ ő╫Ṧ ᴸ ᾔּ֣ו Ҫő ő ῝

₵¢ 

ᴸ ᾔṨ ᴸ ήר ő⁷ ׆ ő ᴸ ἂ Y1209ο 8790

/ ᵕő⁪ ᴙ 44 /ᵕőϖ ᴸ ῝ ѵ ήר ő

ỉ е ṷвו ᵇṵ οṔ Ᵽő ᾙ֬ бᵎő

♥Қ‏ ᴘ Ѱӊ őẕ ¡ πᴙő ᴸ Ҥ ő ᴸӦӊ

őמ Ἢ Ᵽ ьő ֬ ő ỉⅎ῁ ┼ Ự֣ᴮ ő ᾔ ר

ή ő ᴸ Ṩ ᴸ ֽ¢ 

ᵽеᶳ  ᶳװ  

¡ἡẪⅎ῁ὐ⅞ 

1¡ ỉ ῦőᾱψ™ ῦ ő ᾳᾙẅ ᴘ ỉ ¡;♥

הּ ¡ṍ ᾬ י ᵟῑו ֞ Ѹו ᵿ ᾳ ᾭ

֑ ᾳ¢ᾑ ᾳṷ ӽ ᶎő ѵᶑ ֶ ¢ 
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2¡ ő ֞ Ḝוм ₩ ᶅ͡ᾐה ¢ ₅Ị 495

ҝő88 ᶑᵓő4 ő ő ּ¡ ּᾭ ῦ

י ּ╫ ҝ őψᶚ ֞ ῝ ּ ᶑᵓ ¢ 

3¡ ỉ ΧӔϐ ᾀ Ф ♥ 14 ő Ӕбᾀ ṵᵭ

Ψ őФ ♥ Ѕ ő Ӕ ֝ ∫ ₥ ᾙẅ¢”ӽ őᵓ

ỉΈᾔϪᾘ₥ őФ ♥Ѕ ő б ỉ‏Ṧ IMF ṵṪᵟ

₥¢ 

4¡ ₑ ͼԀеѸᾳᾀװ 16 ᵬ ῒ

őᵬ 18 Ҡ ӽὂ ╖Ỳőᵬ ⅎ῁ᵿ еѸ͌ ·אַ

Ϡ ᵬ ᾐ ἪЅ őᵬ ῒ ϖỉἀỉΈ ᾀ

Ựו ¢ 

5¡ỉΈ ᾳᾙẅ נ Ḏ ṷ 12 ṷвוµ ¶οṔ

ӊő ₅ ו ᷂ᾀ п ║ ╨ᴧ ו ѕő נ Ҫ ᵓ

ἀ ỉῑ ᾳ ו ᵎőИ‏ װ ᾼᵇ џᵓ

ҝ ỉו ᾳ¢ 

6¡12 11 , ỉм еṷв ┼ő11 ỉм Ϡ Ѹ 10.6%ő

9 ήוּ őϠ ḉ‚מ 6.3 ṤΑᶳᴄ¢ ⅎ῁

ὓ¡ ṍṤ ה ᴄ¡ ҉ἀᶜשѰ† ‚ ầ Ὼ ᾭӊ

ⱨ Ѹ⁪ᵟי ¢ 

ᵽ¡  

K  
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וּ┼ ş Ἷмⅎ 

 

ϖ ő ΰ ő ֬ Ҫ ו Ҫő ҝϖϴ

ϖő ᾳᾙẅὺ ỉΈᵿЅοṔ‏ᵟṤ ỉῑ ᾳ ᴘẪ

Ѣ ֮őִ ᵓ♠ ᶑḢ ἕ ő ᵑ ᾂ ὒ ḉ ő

И  ầו1.3000 őᵋ 80ᴄ ᶚἪő ᶚ

ῒ֞ő ῄ ‏ őбỌ ֬ ὰ б ő ΰ

¢ 

¡ỉΈ  

2 ἂ K  

 

וּ┼ ş Ἷмⅎ 

http://forex.hexun.com/eur/
http://forex.hexun.com/eur
http://quote.forex.hexun.com/forexrate.aspx
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ϖ ő ᾔ ѵ֞ḉή ő ѵᵓ ᾙו †

◦ ו őϴ ṍ ő ő еοṔ ő ỉ ⱳ֑⁪

֞ḉ ῒő ỉ ő ỉ ו֞ ᶮỉ¢

ỉ еōDOEŎҚő ỉ ϖ ᴙ 180 / ő ₭ⱨῺ 110

¢ᵷ ӊỉ ϖ ᾀו Ҫ Ѱו ő

ѵ ¢ ᶳ ו Ѱ OPECɔו ѵ ⅛Ҫ€ ᵇő╫ᵓ

ᾔ ҝ֝ ¢ 

¡ᾘϖ  

1¡ ᾔ῝ṟ¢ỉ ᴸ῝ ő ỉ╫῝⁪ ‚ 43 / ᵕő

ṉⱨᶳ ᴸο῝‚ 40 /ᵕő₭ⱨ֞ᴸ ῝ṟ Ṩ ‚ 40 / ᵕőṤЈ ѻ

֞ ׅ Ẇת őᵷᴘמᴸ῝ 60 /ᵕő ΈӘ ő ᴄᴸ῝

őеᶳש ᴄ 20- 40 /ᵕő ⁷ ϖ׆ őѰ ѻ Ẇ֞ᴸ῝

ṟ Ёᾬ 3760- 4000 / ᵕő ᴄ Ẇ῝ṟᾬ 4040- 4140 / ᵕő

ᴄ ῝ṟᾬ 3900- 4040 /ᵕőṉⱨᶳ ᴸҝ†῝ṟ Ёᾬ

3700- 3900 /ᵕő ᴸ ῝ṟᾬ 4420- 4740 /ᵕ¢ 

ỉѰ֞ᴸἀṉⱨᶳ ֞ᴸ ᵇ῝ṟᵓϠ Ꞌ( / ᵕ)ş 

 

2¡ ṉⱨⱳ֑¢⁷ ׆ ő ṉⱨוⱳ֑ 672 ᵕő ⱳ

֑ 629.9 ᵕőᵷ 5 ╫ⱳ֑ 435.7 ᵕ¢ ϖ ῄ׆ṉ 283 ᵕ

őỐầ ┼ ő11 ₭ⱨ֞ᴸ׆ṉ 570 ᵕőṧ┼Ӟ ő12 ₭ⱨ

֞ᴸ₭ⱨ׆ṉ ῄ 543 ᵕ ő ῄ װ ᾼᵇ֞ᴸ₭ⱨ

1400 ᵕ ő ᴧ ṉⱨ֞ᴸⱳ֑‏ Ҫṍ őᵓᴸ őᴸ Ѱ

¢ 
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װ еᶳ  Ὰ ᶳ  

ԅ k ◒őϖ ֞ ֞ᴸ ᾔ ѵ֞ḉᶑָő ῝ ╫

ő MACDἀ KDיΒᴮ Ђ╫₥ќ őҪь őҝ† ֞ḉᶢ

֞¢ ἂּו◒ő֞ᴸᶑָ ¢ 

ᴸ 1209 ἂ K  

 

וּ┼ ş Ἷмⅎ 

װ еᶳ  Ἢ я ‌  

ỉΈᶚ őϖ ᴸ ᾔ ֽő ῝ ήר ő Ӧ 1094.25 ᶳ

ו őמ Ἢ ֽᶑָő ⅎỌ֞ḉ ᴙἪő ᾔӘ Ҁᴙ ő᷇
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מ őⱣ ь Ҫő ѵᵓ Ѱ ֬ ő

ο ő ͋ṧ ֞еᶳש ḷ ő Ꞌ Ҫ 12 ő

͋ṧ ḷ Ҫ ׆ 12 ‏őר ᴸ ṵ ҙő ᵷ ᴸᵋ ‏

Ὰ ᶑָ őбỌᶑָṍᵇ ő ᶚ ῄ 1130- 1150 ᶳ¢ 

ᴸ ᾔ ₵őᵋ ő ᴸ ᾔΉ Ҫ ᶑָו ő‏

Ṧỉ ᴸ ᾔּ֣ו Ҫő₴ẫ ᴸӊⱨ б ṵ Ҫőִ͋ṧ

֞еᶳש ᾭ; еש ḷỢőᵷ ♠ ׆ 12 ᵓѰ‏őר ͋

ṧ Ѱ Ѱ őᵓ ᴸ Ựőᵷ ᵋ ḳומ ⁪֞ő

ᾔᾺ Ҁ őᵷỉӔ Ẇ Ṧ ᴸּ֣ו Ҫ őᵋ ᴸ Ṩ

ᴸ ᶑָ ő ᶚ ầ 60 ╫ Ә Ꞌ¢ 

ᴸ ѵőϖ ỉ ᴸ Ἢ ő ῝ 8600 ᶚᾐה

Ҫő ἪṨ ᴸ ▲ᶑָőᵋ ő◒וּ ᴸ 1100 ᶳ ᶚᾐה Ҫő

ᵋ Ή ᶑָו ő ӽ ő ᴸ Ṩ ᴸ ▲ᶑָ ő

ᾔᾺ Ҁᴙőᵷᾘϖ ᶚ ő Ѱ ֬ Ҫő ῄ ᴸ Ṩ‏

Ή ᶑָő ầ 8850 ḁ ő ő ᶚ 8950- 9000

Ә¢я ő ᴸᵟ֮Ή Ҫ ő ֞ᴸ ֮Ή Ҫ ¢ 
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( 2011 12 12- 16 )  

Ӈ ̆ שּ ᴁ  
2011-12-19 星期一 

要点与建议： 

ü 上周郑棉收小阳线。从周线上看，目前主力 1205 合约连续 5

周收高，而周五盘中上冲 20810元/ 吨高点，显示近期郑棉走势偏

强。近期走强的原因大致为：国家对于进口棉花的滑准税计税公

式进行调整；棉花监测中心显示 2012年植棉意向减少。 

ü 12 月 16 日意大利 5 年期国债收益率创欧元时代新高，欧元兑

美元汇率创 11个月新低，美元的持续走强，也给包括棉花在内的

大宗商品价格带来一定程度的打压。 

ü 近日财政部宣布 2012年 1 月 1 日起，我国对关税配额外进口

一定数量的棉花继续实施滑准税，并适当调整了滑准税计税公式。

继续实施滑准税，相当于给进口棉花价格设置了底线，对减少进

口棉对国内市场的冲击，保护棉农利益将起到巨大作用，对国内

棉花市场价格形成支撑。 

ü 安徽无为棉花协会对 2012 年棉花种植面积进行意向调查。调

查结果是：该 50 户 2011年种植面积为 378.6 亩，2012年意向种

棉面积为 337.5 亩，减少 41.1 亩，减少比例为 10.86%。 

ü 总体而已，近期棉花市场多空因素交织。本周预计将仍位于区

间震荡，但较之前的交投区间，重心会有所上移，预计本周主力

1205合约运行区间 20400- 20900元/ 吨。 

美棉指数周线图 

 

 

郑棉 1205 合约周线图 
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У ‍   

ş őמ ἂ 03 86.29 ᶳ/ήő מ

84.35 ᶳ/ή¢ԅ ◒ő ᶚ 5 ╫ ő ᶚᴙ 85 ᶳ/ήő

ἡẪὐ⅞бῐו Ꞌ ő ᵓ Ἵ ‚ő ε+װ ֞ Ἵ

₭ⱨỉ© ỉ¢ ỉ еṷвו ᵇṵ οṔő ῄ Ἵ ᶮ

1.1134 εőѰ 1.2342 εő ҀỌ ᶮ ¢ӽοṔ ֝ Ἵ῝ṟ¢

ῄϖ ῝ṟ‏ 80- 95 ᶳ/ήᶓ ḏᴮ¢ 

ş ¢ԅ ◒ő 1205ἂ 5

ṍőᵷ ҹ 20810 /ᵕṍᴄő ₱ ¢₱ ו

֞ şỉῑᵓ ₭ⱨ Ἵוὁ ῄ ṷ ₭ ᴘ Š Ἵῢј

2012 Ὼ Š Ἵ Ӕ ₭ ִ¢י ´ ἡẪὐ⅞И Ự ő

б ᴧ ֑ ő б♠Ọᶳ◒ᵟ ¢ 

ᾔ ѵş⁷ ő ỉ Ἵ῝ṟ 328ᾳ 19067 / ᵕ 2 /

ᵕŠ₭ⱨ Ἵ῝ṟ FCIndex M 99.64 ᶳ/ήő ᴙ 0.61 ᶳ/ήŠ֔ἂ

MA1112ἂ ῝ 19395 / ᵕő 42 / ᵕ¢ỉΈ Ἵ῝ṟCotLook 

A 92.1 ᶳ/ήő ᴙ 1.3 ᶳ/ή¢ 

ү ‍ Ү֒  

1¡12 13 Ӕᵿв ő Ҫᾘ 0%- 0.25% ῦбϼő

ѵ ¢11 ỉ ᶮ ▲ ὐϠו ḉᶢὓő ḉ 0.2%őמ

ѵ ╫ ¢11 ו ᵭ Ѹ 0.2%Š ỉ е вő10 ו ⱳ

֑ὐϠ Ѹ 0.8%¢┼ П ῁ᴘџőⅎו ῑᵓӽו ╫ ὐϠ 0.6%¢ 

2¡12 16 ֞ 5 ỉ Ӧ ֥ ṍő ᵑ ᾂ

Ӧ 11Ṥ őמ ֬ ¢ ᾳᾙẅὺ Ѕ ő♠ ᴘ‚ Ṥỉῑ

ו ᾳő ε+ Θ ἀ ֞ ¢ᵷ┼ οבő Ṥỉῑ Ϡ

¡ Θ ¡ ֞ ¡ ¡͗ᵺּנἀ ő ¯

ו ᾙ ᶃ Ṥ  ¢°ᶚ͡╨₆ו
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3¡ ỉᵿ ἀḲṝṰ ᾀ 17 ψ™ϭ ¢ᾀ ӊő ὄ

₅ẅőΉ κҪἂ ו ẵ ¢ỉῑᵿḲ ỉᵿ ἀḲṝ

Ṱ ᾀ Ѕ ő̄ κҪⅎ῁ ⁪ꜛᵿ ° ᴧ¡ ͛─ ¡ṥᶚ

Ṱ ו₭ ᾘӓ¢ ӊőκҪⅎ῁ ⁪ꜛ Ѹוầ  שׁ

֞ ő ỉ ᴮאַו ¢Ẩᶚ שׁ¯ ° ᴧו ↑ ş

ԋ₭ ᶮ Ҫ ѸŠκҪἂ ẵ Šῒ ᴈ ו ᴘ⁹ő

שׁ ṵ ҙ¢ ₭¯ ᵽ °ẵὃ ᴧו ֞ ▲Ṱ‌ Š

ῒ֞ᵓκ ͛─ṰҠ¡‾ ¡ ¡ ᶚי ו ᵇő ᴄ Ҫ¯

°¡⁹ Ὼ ¡ ᾀ ἀ ᾀẫ י ᾘӓו ‌ ¢ᵓ ῦ ő

ᾀ е ¢ᾀ ӊő ₩ Ẑ ׅ ῦ ו ֖ ἀ

ő Ҫ ῦ ₭ ¡ ¡₥ ¡ ¡ ᾀ י őᾭ ▲

ῦ 36 Ằҍ Ꞌוῢᴼ΅џ¢ 

4¡₱ ,м е в 2012 1 1 ő ỉᵓầ ᵭ ₭ⱨ ᴧ

ו ἽΉ ὁ őИ ֺᴘ ὁ ῄ ṷ .┼ ỉ Ἵ ᾀ ₆,

║ ᶚ ş1.ֺ₭ⱨ Ἵ ῝ṟṍ ᾑי 14 / ♥ , ᴧԅ

0.570 / ♥¢2.ֺ₭ⱨ Ἵ ῝ṟמ 14 / ♥ ő ᴧầ ͝

ῄ ş 

 

ō :Ri - ᴧầ őᵓ ῄ ₅Ị ᴄἪװ 4 κ 3

ő ֺ Ri ͝ ῄ ṍ 0.4 ő 0.4;Pi -ầ ῝ṟő֮

/ ♥Ŏ¢ 

5¡͛ ὲ Ἵ ᾀᵓ 2012 Ἵ ᾜ₭ ᴘџőᴘџᶓ

Ѱ ő ş ẁ¡ᴷẁ¡Ώ ¡ қ¡▲қ¡ ¡Ἀᴋ¡ἣ

¡ őי​ Ṥ ҽџ 5ἼőṾῄ 50Ἴ¢Υᶅ şט ׆Ἴő׆ ő

Ἴ ᵓ † ¢ᴘџ₅Ị şḱ 50Ἴ 2011 ᾜ 378.6 ő2012

ᾜ 337.5 őῺ 41.1 őῺ Ϡ 10.86%¢  
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Ἷ ᴄşᵓ ₆╨ ő ¡ṥỉ Ḝ¡ỉΈ ¡ י

ᴻ ӊỌб ᶚ őִ֞ᵟᴻ ⁶ᵍ¢ ᵷ ő₆╨ ő

Ṥ ᶚ͡őʂו Ј Ọỉῑ ₩ ▲ ¡ Ọ ᾑ ₆╨ő

ᾑ ỌỉΈ IMF¢ ἂּו◒ő׆ ♠ ₆╨ ᶚו

ᶅ ş ¯ Ἢ֦ꜝ ϢẆ֞וּ° őַמא

őϼ ₒꜝṦ ỉῑŠᵽ ₒ IMF ₒ֦Ṧ ỉῑő

IMF ῢᴼ₩ ѕו ¢ ᴻ ṥỉוṾ л őб Ђ/

ϖő ṥỉ▲ ֚ҝṾ ő ₆╨ ו ֞ ᾙ¢Ṫ ṟוм ῌ

ἀ‏ ἕ ₭ ᶅő ⅎ῁ ᵿווּ ᶚ ¢Ѹ ᵷ ő

ᾭ ⅎ῁₭ г ἂוϰⅎ ¢ ӽ ӊő ♠ ѵᾭỉ

Έᾙẅᵓ őῒ֞ ¢ִ ֖ ő ᵋ ᵷ őΨ ᶤѷ ¢

ᵷ ὒו₂ ő ἁ ỉῑו őл

¢ ỉ Ἵ ᾔ῝ṟ őеᶳש ῝ ᵟ¢ Ἵ¡פᵋ ᾭ ᵋ

ᶡי ή ֣ᴮ ő ầ ῝ṟ ᴘ Ὼ őҝ†

Ꞌ Ḳ ¢ őӱ Ἵ ᴙ ő῝ṟ ᴘו Ὼ őб

Ọҝ†   ¢ ᾔҝ† ≈бᵟő ᶡ ѻ ῝ ῒő

400 ῒṰ ≈ ṱ†Ӕő ṍיᾳ Ἵ†Ӕő ᾳ Ԁ¢

῝ṟᶑḢő Ἢ ᴙő ⁪֞őׅ

ҝϖОᴮ ¢ ֞еᶳ ֞וּ ‚ ő ẆᾺṰő

Ἢ ő ẆέḢő Ẇ ῒ¢Ѹ‒ Ἵ▲ ő

ִ ԅ ₆őὒ еᶳ ֑ ṍיᾳ ¢ 
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Ь ‍  

ő229¡328ᾳ Ἵ׆ѻ῝ṟ ¢ – 229ᾳ Ἵ῝ṟ

100 / ᵕŠ Ѱ ֞ ᶳЈ 10- 50 / ᵕб ḉᵇו ¢ᵷ –

328ᾳ ῝ѵ׆ 19700 / ᵕő⁪ ṍ 100 / ᵕŠ Ѱ ֞ ᶳЈ

50- 80 / ᵕб ḉᵇו ¢ ו ב †Ӕ ő Ἵ

῝ 19800 / ᵕ Ӕ῝ṟו ҙ őרеᾘϖ ¢ ֽ ῦṍ

ő† ¢ ő ỉῑᵓầ ᵭ ₭ⱨ ᴧ ו

ἽΉ ὁ őИ ֺᴘ ὁ ῄ ṷ ő Ị ₭ⱨ῝ṟ ṍő

Ή¢מ ὁ ő ֺ Ṧ₭ⱨ Ἵ῝ṟ ר őᵓῺ ₭

ⱨ ᵓỉ ѵוҹᾖőκἹ ‏ ֞═׆ őᵓỉ Ἵ ѵ῝ṟ

ҝ ҙ¢И ͝ ᴘ Ἢוὁ ῄ ᶚᶅőֺ₭ⱨ ῝ṟמ⁪ ő₭ⱨҝ

ϖ Ϡᴘ ῒ¢ Έ ṍ ₭ⱨ Ἵו῝ṟרеőᵓỉ

Ἵ῝ṟ ṵ ҙő ӽᴘ Ἢוῄ ᶚᶅ ᵓỉ Ἵ ѵ║ Ự ¢ 

 

 

 

 

图 1：中国 229级棉花到厂价（元/吨） 图 2：中国 328级棉花到厂价（元/吨） 
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数据来源：Wind，华联期货研究所 数据来源：Wind，华联期货研究所 
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计

      ⁷ ő2011 ᵇ Ἵ Ӕ ῄҝ† 1616030ᵕő – ῄҝ†

1095800ᴗ ő ש ῄҝ† 520230ᴗ ¢ Ӕ ₭ ő₱ Ӕ

Ҫ⁪ṍ ¢ԅ Ӕ″ᵇᶳ ő Ịỉ Ӕ 200 ᵕ ő Ӕ₅

ו 3 Ἢ ѵ⁪ ◒ᴙŠ Ӕ 300 ᵕḫ₱ő ѵỌ ‏
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图 3：收储日成交量与现货价格变化（元/吨） 

 

数据来源：Wind，华联期货研究所 

图 4：棉副产品均价变化（元/吨） 图 5：全棉纱价格变化（元/吨） 
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数据来源：Wind，华联期货研究所 数据来源：Wind，华联期货研究所 
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图 6：CFTC 非商业总持仓（张） 图 7：CFTC 非商业多、空单持仓变化（张） 
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数据来源：Wind，华联期货研究所 数据来源：Wind，华联期货研究所 
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图 7：国际与国内棉花现货均价（美分/磅，元/吨） 

 

数据来源：Wind，华联期货研究所 



 

 

ϰ ᵀ Ἢו                               46 / 55                                          www.hlqh.com 

研究员 

刘佳利                                              

电话：0769-22111252 

E-mail: jiali_903@hotmail.com 

从业编号：F0275747 

                           

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

¥   

 

 

 

 

 

  

 

  

 

 

 

 

 

 

  

 

PTA ̂2011 12 12- 16 ̃ 

שּ   □ 
2011-12-19 星期一 

要点与建议： 

ü 上周 PTA走软。周初 PTA期货上冲 8428后受阻回落，此后两

天继续回落，周四受外盘暴跌影响，跳空下跌，最低下探 8012元

/ 吨后触底回升，周五震荡反弹。一周下跌 2.34%，收于 8194元/

吨。资金继续大举流出，持仓量由周内最高时的 45万手下降 7 万

手至 38万手，降幅明显。 

ü 12 月 14日 OPEC 成员国包括伊拉克在内的 12 个国家已同意

石油产出上限设定为 3000 万桶/ 日，这是三年来 OPEC 首次制定

新的输出协议。该消息沉重打击了国际油价走势。 

ü 上周国内 PTA 行业开工率由 83%提升至 85% ，总体开工率低

于前期水平。 

ü 亚洲 PX 市场维持窄幅震荡走势。周五 PX价格上涨 11 美元/

吨，几乎抵消了上日 15美元/ 吨的跌幅。 

ü织造工厂刚性备货告一段落，涤纶长丝销售气氛转淡，工厂平

均产销回落至 70%，工厂库存增加 1- 2 天不等。涤短市场呈现稳

中走弱局面。周初市场观望，价格高位盘整。 

ü 影响本周 PTA 行情的主要因素是股指期货的反弹情况，12 月

PTA行业合同结算价等。总体不确定因素较多，PTA 期价维持区间

震荡，建议在 8000- 8500日内交投为宜。 

美原油指数周线图 

 

 

PTA 主力 1205 合约周线图 
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图 1：PX 现货进口价（美元/吨） 图 2：PTA\PX 利润价差变化（元/吨） 
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数据来源：Wind，华联期货研究所 数据来源：Wind，华联期货研究所 

图 3：石脑油当月产量及均价（吨，美元/桶） 图 4：国内 PX、OX 月均价（元/吨） 
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数据来源：Wind，华联期货研究所 数据来源：Wind，华联期货研究所 
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图 5：纺织原料价格走势（元/吨） 图 6：化纤价格走势（元/吨） 
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数据来源：Wind，华联期货研究所 数据来源：Wind，华联期货研究所 

图 7：PTA 主力 1205 合约走势（元/吨） 

 
数据来源：Wind，华联期货研究所 
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(2011 12 12 - 12 18 )  

 
2011-12-19 星期一 

要点与建议： 

ü上周五，股指期货迎来上市以来最大持仓交割日，但最终顺利

平稳交割。大宗商品仍然受欧债危机影响，多数商品承压下行，

有色金属、黄金、原油等跌势汹汹，虽然周五商品市场普遍反弹，

但有色金属、黄金、原油等工业品的周跌幅仍领跌市场。期指近

期上演了上市以来难得一见的一幕。 

ü目前“看空”的力量仍较为强大，后市不容乐观。 

ü从技术上来看，上周五的中阳线已将12月15日形成的跳空缺口

回补。1月合约的后市走势或许比我们预料的艰难，目前仍不宜过

度乐观。短期弱势震荡难改，关注量能和10日线上方压力，滚动

操作为主。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

IF1201 合约套利年化收益率 

 

年前维持弱势震荡格局判断   后市仍不容乐观 

http://stocks.caixun.com/gzqh/
http://futures.caixun.com/data/
http://money.caixun.com/bond/
http://money.caixun.com/gold/
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