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本周交易日历： 

日期 重要事项 

2月13日 
日本四季度GDP、澳大利亚12月份房屋贷款、瑞士1

月份生产者/进口物价指数 

2月14日 

日本12月份工业生产、法国四季度非农业就业人数、

英国1月份消费者物价指数、德国2月份ZEW经济景

气指数、欧元区12月份ZEW经济景气指数、欧元区

12月份工业生产、美国1月份零售销售、美国12月份

商业库存 

2月15日 

法国四季度GDP、德国四季度GDP、英国1月份失业

率、欧元区12月份贸易收支、欧元区四季度GDP、美

国12月份国际资本净流入、美国1月份工业生产 

2月16日 

美国美联储1月份25日会议记录、欧洲央行公布2月份

月度报告、美国2月6日当周初请失业金人数、美国1

月份生产者物价指数、美国1月份生产者物价指数、

美国1月份营建许可 

2月17日 

德国1月份生产者物价指数、英国1月份零售销售、加

拿大1月份消费者物价指数、美国1月份消费者物价指

数、美国1月份领先指标 

 

本周市场关注： 

交易品种 研究员观点 关注度推荐 

钢材 弱势震荡 ★★★ 

豆类 继续震荡 ★★★ 

白糖 短期震荡偏强 ★★★ 

有色金属 前期多单逢高减持 ★★★ 

棉花 承压回落 ★★★ 

PTA 或有回调 ★★★ 

天然橡胶 面临技术性回调 ★★★ 

焦炭 震荡为主 ★★ 

PVC 回调空间有限 ★★★ 

股指期货 市场情绪偏谨慎 ★★★ 

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。

本周交易提示 
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期铜研究报告 周报 

 

(2012 2 6 -2 12 ) 

 
2012-2-13  星期一 

要点与建议： 

ü上周，沪铜主力合约由1204转换到1205。期价处于高位调整状

态，1205合约周度最低60060，最高62230，成交放量，持仓稳中

有升。 

ü库存方面：截至2月7日，LME铜库存为320000吨，而去年10月，

LME铜库存处于470000吨的高位水平，随后基本呈下滑态势，目前

累计降幅已达30％。于此相对，上交所铜库存自去年12月初65000

万吨的低位，迅速飙升，截至2月3日，上升至179891吨，是前期

低点的3倍多。 

ü操盘建议：沪铜短线上出现高位回调震荡整理，前期多单减持

离场观望为主，根据期指变化，适当调整操作策略。短线沪铜 1205

关注 59000—60000 一线的支撑。 

 

 

 

 

 

 

 

伦铜走势图 

 

 

美元指数走势 

 

沪铜迎来高位回调  前期多单逢高减持 
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商品研究报告 周报 

 

(2012 2 6 -2 10 ) 

但高度有限 

2012-2-13 星期一 

要点与建议： 

ü目前由于宏观经济上的不确定性依然影响了市场人气。现货对

主力合约贴水在依然维持在 300-350 元/吨区间，下游接货意愿依

然不高，市场成交较为一般。基本面方面，锌冶炼厂多表示原材

料供应依然紧张，虽然矿企出货量略有增长，但锌精矿加工费依

然维持低位。从技术上看，本周锌价收在均线之上，得到短期均

线支撑，均线系统逐步走好，有利上涨。总体来看，本周沪锌经

过震荡调整后有继续上冲可能。 

 

 

 

 

 

 

近期报告： 

 

 

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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商品研究报告 周报 

 

(2012 2 6-1 10) 

ĺĺ ѝў̆  
2012-2-13  星期一 

要点与建议： 

ü现货方面，贸易商期待的元宵后行情并没有出现，市场成交仍

旧淡静，需求惨淡，虽然部分贸易商低位惜售，但仍没有激起市

场兴趣，铝价回落至 15900 元/吨下方，升贴水徘徊在贴水 100-

贴水 50 元/吨，后市仍难见大涨机会，维持当前的弱势震荡行情

可能性较大。 

ü希腊议会周五最终达成了第二论救援贷款协议，避免短期欧债

危机的恶化，但由此带来了希腊民众的大规模抗议，政治上为希

腊等危机国家的政治局势带来不明朗，欧债危机或仍维持当前的

长期化趋势。美国近期公布的经济数据对市场有一定的提振作用，

反映美国经济仍向好的方向发展。 

ü综上所述，沪铝或延续弱势震荡，16000 附近的震荡行情短期或

仍难以出现向上和向下的大突破。操作上以日内交易为主。 
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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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图 5：AL1204 技术分析图 

 

数据来源：文华财经、华联期货数据库 
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商品研究报告 周报 

 

(2012 2 6-2 10) 

□  
2012-2-13  星期一 

要点与建议： 

ü希腊议会周五最终达成了第二论救援贷款协议，避免短期欧债

危机的恶化，但由此带来了希腊民众的大规模抗议。政治上为希

腊等危机国家的政治局势带来不明朗，欧债危机或仍维持当前的

长期化趋势。 

ü国内货币政策调整或将延后，政府或仍担心通胀与房价死灰复

燃。 

ü螺纹钢库存高企，而需求不振，短期阴跌行情或将延续，供求

关系的改善短期或仍难以出现。 

ü受钢厂回补存库等影响本周铁矿石小幅回升，价格表现较稳，

成交也略好，但钢厂出现大批量采购的不多，仍以按需采购为主，

铁矿石价格仍缺乏大幅上涨的可能，后市或仍以震荡行情为主，

上下空间均不大。 

ü期钢短期或延续区间 4250-4350 的震荡行情，不排除后市跌破

4250 支撑位，短期向上突破的概率不大。操作上，区间内仍以高

抛低吸思路为主，4350 附近高位仍可适当参与沽空。 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

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 ḉ ֽ ᴙőRB1205ἂ 4286 /ᵕő⁪ ᴙ 46

/ ᵕő ҝ† 168.47 324.74 őҪь 5.5 58.29

ő ῝מ 4272ő ṍ῝ 4349¢ 

ᾔ ѵş ỉ ṄṤЈש ᾔ▲ ӊ ḉ ᴙ ¢⁷ 2

10 ő Ṅ 20mm HRB400Ốο῝ 4440 / ᵕő⁪ ᴙ 40 / ᵕ¢

⁹Ἢ ῝ ҝṲőⱳ֑ бᵎ őеᶳ ӊᾔ ⁪ ő

еᶳש ӊ ᴙ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ᵽеᶳ  ᾘϖװ  ᾭᴄ  

½ỉ ¾ 

1¡м е ᵿ ő ṥש Ự 2012 κ ͛─ṰҠм ₥͛

őИῒ ₥ῢᴼẫ ő κ ₥ ꜝ ¢ 

2¡µװ мⅎ ο¶ᴿῑԅẨᶚ והᾐב ő⁷ 2011 őר

ỉ ░ṰᶜשѰ 15.04 ő ᾜ 47.99 ṷ ő4 ύ Ọ ╫

Έṵ ¢ 

3¡ ỉṄ Ṱ ᾀו ῄ ┼ő ┼ 2011 77ῑ֞ Ṅ

875 őϠ 2010 Ὼ 42 ő Ϡ ‚ 4.51%¢ꞌ

׆֞שׁ 8ῑőṾῄꞌ 32.8 őꞌ ֚ 10.4%¢ 

4¡ỉῑᵿḲ 6 ṷв 2012 1- 12 ▲Ṱἀ Ṱ ḳꞋő ┼ ő

1- 12 ő ▲Ṱ ῄὃ 240344 ő Ϡ Ѹ 22.5%¢ Ṱ ῄὃ

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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632121 ő Ϡ Ѹ 18.7%¢ 

5¡┼ ỉ ṷṔő7 ṷ▲ ѵ₭ 260 28 ή

Ẇя ő Ђ 2.8%ő ₱ Ṥ וּ Ԁ₭ 28 ήẆя ¢

ỉ 9 ṷ▲ ѵ₭ 200 91 ήẆя ¢ 

6¡2012 1 ᶺő ỉ─ ᶮ῝ṟ Ϡ 4.5%¢ őқ

4.5%ő ԝ 4.6%Š ῝ṟ 10.5%őᶤ ῝ṟ 1.8%Š ᶮ

῝ṟ 5.5%őḎ ῝ṟ 2.2%¢ ỉ─ ᶮ῝ṟ ὐϠ

1.5%¢ őқ 1.5%ő ԝ 1.5%Š ῝ṟ 4.2%őᶤ ῝

ṟ 0.2%Š ᶮ ῝ṟ 1.8%őḎ ῝ṟ 0.8%¢ 

7¡2012 1 ᶺő ỉṰ Ѱ ӊѻ῝ṟ Ϡ 0.7%őὐϠ ‚ 0.1%¢

Ṱ Ѱ Ẇ₭῝ṟ Ϡ 2.0%őὐϠ ‚ 0.3%¢ 

½ỉ ¾ 

1¡ ┼ ő ỉ 2012 1 ᾼᴘἪוᶤ ≤ ⱨ⁪ ῒ 24.3

őӦ 2011 4 ווּ ֞ ḉő⁪ ѵ ו 15 ֞ḉ

ῒő ӽ ⁪ Ṥ ‚ 0.2 ṤΑᶳᴄ 8.3%őҝ ₱ 3 וּ מ

¢ 

2¡┼ᶅ οבő ῁ⅎו ᵶ(Ol ᾀфῒⅎ῁ ᾀ

Ѕ ő ἀבּ ῦ≤ Ὼῄ₭ ו Ἇꜛᾀ ҝ¢ 

3¡ψ™ ῦ 2 9 ғ ő┼ Пοבő┼ בּ ἀỉΈᾔϪᾘ

₥ ֚ҝו ѓ͡ő בּ ӊѸ ӊ ῺҤ őε+‚מ ₥ Ḥ

ő‏ Ṱמ ᴘ 20%¢ ₦῁ⅎבּ ו ḉᵇ֞‏ ו ¢ 

4¡ ỉ в‏ ѰẆ ẵ ῒ 500 ΰő Ҫ

ᾘ 0.5%бϼ¢ 

5¡ ỉ︣Ṱеṷвו ┼ ő ỉӉ ∫῁ Ὼ 1.1

35.8 őỰ ⅎ῁ ῑᵓӽ ╫ ו 37.0 őӽ ḱ ┼ 36.7 ¢ 

6¡ בּ ᾀ 13 ғ ᶳ ᵽᵟ ő Ọ ḱỉ ἀỉΈᾔϪᾘ₥

֚ҝוầ ᵽװ ∫ וꜝ֦ őԅᵷ ḱỉᾐ ֦ꜝ¡ϴ

Ӧ  ¢ 

Ἷ ᴄş בּ ᾀ ֚ҝ ᵽװ ∫ ֦ꜝ őϴ ᵋ
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ᾙוᵰὄőִ ӽּ֣ו בּ ẵ֞ו ◗ ¢ יבּ ᾙỉῑו

┐ бוּ֣ ︠ő ᾙᾑ Ҫֺ Ѹו ὄ ¢ỉ ⁪

⅝őִ ϖ ήẆя ő ה ѵᵋ ᴘ ו ᾑ‏ őִ

₦ ⁪ Ḣ ῁ⅎו őἪ ᴘ ♠ו ≈Ἇ֞ő ѵᾑ

ṪѸו ῦּ֨יוő ῄᴘ ᾑӊ װ ᾼᵇ Ἢőᵷ ṷвו CPI Ҁ

ӊ ѵו ő ᵓ ῝ἀᶜ῝ו ὯḢ ֑ẗ ő ѕᵋ ӊ ֞

ḉᶢꜜו♠ ⁪֞őἪ ὒ ầ CPI¡PPIי ┼ ḁӊ ו

Ҫ ή ő ᾑ ֣Ṧ Ḝᵓ ѕ₭ ᴘ רו ő ῄ ѵ⁪ Ẫו

Ҫ‏ őִᵋ ӊ ⁪֞ Ự¢║ ׆ Ṅּו◒ő₱ ᵟש ᵓᶜ

Ѱᴘⱦש ӊ ᴘ¢ִ ᵓӽ ᵓ€ őᶜשѰᵋ מו ᾑ Ҫ‏ ő

ᵋ ┐ ḲϼőᶜשѰ▲ᵿ ᶢ ᾑ ő ⁮ׅ

Ṅ ѵ ₭ו гᶢὓő Ṥ Τ б Ẫő Ṅⱳ֑

бᵎו ה ר гϓ ₆ő ᾔ῝ṟ ԅ ו

ϼ ᴙőἪ б ӑ Ṅ ᾔΉ ӊ ᴙőִṄѻ֞וḉꞌ ő Ṅה

ѻ κ῝ו őѰ Ҫ ӊ ḉ ὁו ő ֺ ᾘϖ ⁪

ו Ṅּ֣ו ҙőִ ҙ ≈⁪ ¢ Ṅ῝ ≈ Ҫ ♠ו

⁪֞őִӊ г׆ ו ᴙ ♠ ⁪ ¢ 

 

װ еᶳ  ҝϖ ᶳ  

½ ꞈ ѵ¾ 

ᶸ 63.5 ᾔỉ ο῝ 1075 / ᵕőͭ PBᶸ 61.5 ᾔỉ ο῝ 1005

/ ᵕő; ᶸ 64.5 ỉ ο῝ 1015 / ᵕőϖ ᴧ ¢ ṄѻήЯ֑ⱳי

ϖ ꞈ ḉή ő῝ṟЅ ⁪ őҝ† ỰőִṄѻӊ ֞ п

Ẇוбᵟő ͝ пẆ ő ꞈ ῝ṟ ᶃ֞ḉ ♠ו őἪ ᾑ

ֽ ő Ᵽῦ╫б֞¢  
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½Ố ᶮ¾ 

ⅎ῁б ő ỉ ꞈ б őỉ ꞈ ⱳ֑ ⁪ṍי őỉ

Έḷ ᾔỐ ő бᵎӦӊ₱  ¢מ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

½ „ ѵ¾ 

Ṅ῝ ő„ ֽ őִҝϖ─ṍб ő„ὄѻꞌ

Ꞌ Ự őׅ „ ῝ṟӊ ֞ḉ ᴙו б őἪ ᾑ

ֽ ¢ 

 

 

 

 

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  

Ṅӊ ֽ őҪь ҝ† ᴻ έḢőᵟⱣП ᾡ őִ

4350- 4350 ῦ ו ⁪ ő ῦ ו ֽ ᾑ Ҫ‏ őԅ

K ו őӊ◒וּ ḳו ⁪֞¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

װ еᶳ  Ἢ я ‌  

Ṅᵋ ᾑ ῦ 4250- ו4350 ֽ őб ӑἪ ᴙ 4250 ҙ ő

ᵋ ḳו б֞¢я ő ῦ ṍ מ ő4350ḫ₱

ṍ ♠ ֺф ẍⱣ¢ 

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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商品研究报告 周报 

 

ȁPVC (2012 2 6-2 10) 

2012-2-13  星期一 

要点与建议： 

ü沪胶：当前美国经济的持续转好，给市场带来很大期望，欧债

似有转机，国际市场宏观面没有足够力量的利空预期能够给期货

带来持续性的压力，不过 2 月至 4 月间将是欧债集中到期偿还的

时间窗口，这将成为欧债问题如何收场的焦点，对商品走势影响

巨大。国内货币政策方面，我们依然期待进一步放松。胶现货随

着下游工厂开工的增加，需求也在逐渐恢复，区内库存减少。沪

胶期货短期有技术性调整的需求，但是下跌空间可能不大。建议

本周沪胶逢低偏多交易为主，1205 合约支撑区间在 26500-27000

间。 

üPVC：当前受东南亚及印度处于需求旺季影响，国际市场乙烯法

PVC 价格已经涨至 1000 美元/吨之上，但是国内节后需求恢复力

度有限，现货价格快速上涨难以持续，压制了 PVC 期货的走高，

同时大宗商品整体冲高回落价格走势对 PVC 期货的影响也较大。

本周建议 PVC 逢低做多为主，1205 合约的支撑位在 6900，但是

上行空间不必奢望太高。 

 

 

沪胶走势图 

 
 

PVC 走势 

 
 

WTI 原油势图 

 
资料来源：文华财经 
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 ї  

װ еᶳ  ήẗ 

ᾔ ő ѵ Ựő בּ ּ֚ҝм ₩ ὓ₆

בּ ѹὒו₩ ő ỉ₱ Ή ‚ő1 ᶺỉ CPI

ḉמ őִ ‟ṵ ῒ ᾭ ѵ֞ ᵟ֮ᾐ ѵ֣ᴮ ᾔ

Ὰ ήᴘ¢ 1205ἂ ṍ 29340ᴄő מ 28050ᴄő ő

28315ᴄő 585ᴄő ḉ 2.11%¢ ‟ᾶ₱ ő ο 310.7ᴄő

ϠҪ ¢ 

ᾔ ѵő ⁹ỌἪőỉ Ṱѻ▲Ṱ  έḢő ᴪש ѻ▲

Ṱ⁪ ῒő ѵ ᾔ ᵟőκ ‟ⱳ֑▲ ή ¢ ѻ

Ϡő ‟ Ṱѻ▲Ṱ ₱őמ 3L ᾭ ‟ⱳ֑ ₩ő

Ṱѻ ᾔ ¢ᵷ ‟ ѻ₱ ὄ⁹ ⱳ֑ő₱ ᾔ

¢ ő ῑя Ή κҪ€ ᵇő ᾔⱳ֑ Ҫמ ¢

Ố ѵ ‟ο῝ 29300 /ᵕ őỐ ‟῝ṟ 29000 /ᵕ ő

ЂḢἂ 28000 /ᵕ ő 3L 27700 /ᵕ ō13% Ŏ¢ 

 

 

 

 

 

 

ᵽеᶳ  ᾘϖװ ᶳ  

ἡẪ ő ỉ︣Ṱеṷв ┼ ő2012 1 ᶺ ỉᶤ е

‚ 8.3%őӦ 2009 2 ᶺ ווּ מ Š2011 12 ỉ ᶮ

֦͝ ῄ Ѹ 9.3%őЅ ỉ ᶮҪ ή ¢ Ӕ Ф ♥Ѕ

ỉⅎ῁ Ә ὓ Ḣ őִ Ҫ ᵿ⁄ו ᾙṦ ỉⅎ῁ּ֣ו ő

Ӕ‏п ϰ ᾔϪו ѕ├ּ֖ו κ ỉⅎ῁Ḣ ¢ ᶚ ő בּ

ּ֚ҝм ₩ ὓ₆ בּ ׆ ₩ו ő ו ╨

ѵ Ḿ͛ őִ бו⅛ ᴧ ῒ ᷄ו ᵰ ¢

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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ỉ 1 ᶺ CPI Ϡ 4.5%őṍ őִ CPI Ӭ⁹֣ᴮ ῝

ő 1 PPI Ϡ 0.7%ő ḉӦ 26Ṥ őЅמ ỉ

ὓ₆ő ᴘ֑ꜝ ϐ₥יᾔϪᶢ ֖ Ᵽῦ¢ 

ѵő ש ѵ Ή Ҟ ⁪֞Ѥ ¢ ỉ⁪ ו EIA

ⱳ֑ ┼ ו῝ ¢ᵷ ︠ἀ שו ᷄ ҙ

ѵ ῝ ő ︠ ᶚỉῑ₩ ầ ו ᾳő ἀ

ῑᶴᶴ ֥ṵ וּ ő ₱ ớ ו Ἡ ѵᵓ ו

¢в ᾔ 8 Ṥ† ¢Ἢ ő◒וּ בּ ᾙ

֣Ṧ ֝ őִ ᾙ бו⅛ ᴧ ‏ ῒ ᷄ו ᵰ

őῒ ṍ ו ῝ő †וּ ‏ ᵿ€ ¢Ἢ ѵὒ

῁ⅎ֨י ἀṵ י ₭ו г ő ӽ ῄWTI Ṫᵟ Ҫ ῦ

ֽ ¢ᵷв ᶚ ő Ϡ Ѱ έḢו ᾭψΤ Ἡ гή

ő ѵ‏   ὄ ⁶ᵍ ¯ṵ ᾙ° ווּ֣ ő ‏῝ ή ¢ 

ṵ ő₱ őᴪ Ѱ Ꞌ▲ ỰőѰ ṵ ᵟő

ִ ׆ ᾔ ѵ ҙő ῝ṟ Ҫ ⁪ṍ ¢ őᴪ Ѱ ỉ

ἀ וּ Ẇҝϖ⁪ṍő ῝ṟ Ҫṍ őᵷ₱ ӝ 3 ᾑ‏

ῒ ‟ӊⱨ őḱ ṵ ӊᾔ ῒ¢ őᴪ Ѱ

ṵ ᵓ Ἢ ◒ᶅᶳ ⁪ ő ᵟⱣ◒ᶅб őѰ ṵ ο

Ѥ⁪֞őִ ῝ṟ ṍőỉ Ṱѻ ᴨẆ ᶤѷ ¢

ỉ ‟Ѱ Ꞌ ѷőѰ Ә Ṝ ¢ ᾔ₱ ᾭѰ ⱳ

֑ϓꜛ ὄőѰ ‟ ῝ṟΉ ṍő ѵ ῑṍ῝ ᾔ ⁪ € ő

ῑⱳ֑бᵟő Ҫ♩Ἴ ¢ 

ő ₱ ѵ▲ṰέḢőṰѻпẆ   ῒő ᾔ ѵ

ҝ† ᵟ κ׃ ṍ ⱳ֑▲ ή ¢┼Ốầ ῄő₱ κ ‟ⱳ֑

Ὼ őḢἂ‟ⱳ֑ ῒ¢ ₱ ᾔ ѵṍ ֽő ѵ ᵓ ‟

ᵋ ◒ᶅᶳ ⁪֞őῒ ᾔⱳ֑ Ә ṍ ő ῑӊᾔ ⁪

őϖ ἪΤᵍ ᾔ ѵ Ṥ† ήᴘőκ ᾔ‟῝ꜛ ή ő

еᶳ ῝מ ᾔЯьő ѵ† ᵇᾍ ¢2011 ỉ ҉Ѱ

1850 ő Ϡ 2.45%ő҉ ḉ ή ¢бỌő2012 1 ᶺő҉

ᵟ ή ᾠ ¢ ṷвו ┼ őб ѻῑ 1 ᶺו ӊ ▲
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ἣő ו 1 ᶺ ῌ ¢2011 8 ר ỉ ҉κ Ԁ

1 ő ҉ ╫ 1:6.75őᾱ 6.75Ṥ 1 ҉őԅ

╫ Ϡו҉ וּ ὅőו ỉ ҉ ѵו ḱὒἏ֞ő ‟ ᶮ

ԅѸ Ҟ‏◒ ¢ 

ⱳ֑ ₭ⱨő⁷ 2 10 ő ‟ⱳ֑Ὼ 250ᵕ 31864ᵕő

♠†Ṝь֮Ὼ 420ᵕ 20475ᵕ¢ ‟ⱳ֑ Ә ṍ ő Ѱ ᾼ⁹

ṵ ῒő ἀ ҉ӊⱨῺ ầ¢ ỉỐầ ṷвו ┼ ő

ỉ 2012 1 ‟₭ⱨ 140,000ᵕő Ϡ ὁ 8.1%ő1 ‟₭

ⱨ ⁪ 12 ὁ 33.3%ő₭ⱨῺ ֲ¡Ӭ⁹ѸῚ ¢ 

 

 

 

 

 

 

ἂҝ‟ᶚ ő ỉ ѵᴠϕ‟ Ή Ҟ ¢ ֮ ῝ṟ

ṍ б őἻ‟ ᾔ ᾭ ὄ ו ѻ ᴠϕ‟῝ṟőỉ

ѵᴠϕ‟ο бᵎ ¢ ᵷ Ἳ‟ ᾔҹṍ 30000 ו

ῒőᴠϕ‟   Ḿ ׆ őбỌ ᴠᵽ ῝ṟṦ ѵҝ

ϖ ҙőἿᴪᴠϕ‟ ѵο῝ 24800 /ᵕ¢ ᴠᵽ ῝ṟΉ ᷅ ᴮ֣ו

őỉ ᴠ‟ ѵ őִ Ҫ ו Ἇᵟⅎה

ᾔ֑ו ᾐו֞⁪ Ᵽῦőῒ ᵊ έḢὓ őᵷ ἪΤ Ἳ‟

ӊ ᴘ ő ה €ו őᾐ ή ׅ ἪΤ

ѵ῝ṟ ὓőֺ Ἷᴪ ᴠ ѵο῝ 27900 /ᵕ¢ 

װ еᶳ  Ὰ ᶳ Ἢ  

ֺ ỉⅎ῁וҪ ỰőṦ ѵּ֣וἏ֞ ő ᾙőỉΈ ѵ

ἡẪ ẇ ו Ᵽ ẇṦ ᾔּ֣וҪ ו őбỌ 2 4

ῦ‏ ᾬ ׆ ѹὒו ῦӢⱨő ҝ‏ ἁ ѵו„ᴄő

ᵓ ═֞¢ỉ ᾔϪ ѕᶚ ő ֨₭ гᶢ ¢‟ ᾔ

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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Ṱѻ▲Ṱו ῒő  έḢő ⱳ֑Ὼ ¢Ἳ‟ ᾔᵋ

Ὰ ᴘ ו őִ ᴙⱣῦ♠ б֞¢‌ ϖ Ἳ‟᷇מ ᵟ†

ő1205ἂ ҙ ῦ 26500-27000ῦ¢
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װ еᶳ  ήẗ 

ᾔ ő ѵ Ựőִ Ḳ ו Ꞌ

ő ῒ ỉ ӊ ҹṍή őPVC ᾔ ṍ▲Ἢ ֽ őמ
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ᾔ ѵő Ӊ ᾔ ᾭ⁹ ᶲ ᵓ ◒ ו ᶲ őPVC

Ѱ ᾭ ѵο῝ᶴᶴᴘ 50-150 /ᵕő ᵟṧ┼ⱳ֑ᴨ֮ᾭ Ꞌ

ᴙб ő ᴈ ӊѻ῝ 6300-6850 /ᵕ¢ ѵᶚ ֺ Ἷψש

ᴈ 5 6700 /ᵕőἿ ᴈ 5 ο 6700-6750 /ᵕő

ᶅṍ֚ 7000 /ᵕ ο ¢ 

 

 

 

 

 

 

ᵽеᶳ  ᾘϖװ ᶳ  

ἡẪ  

ϖ ỉ︣Ṱеṷв ┼ ő2012 1 ᶺ ỉᶤ е ‚

8.3%őӦ 2009 2 ᶺ ווּ מ Š2011 12 ỉ ᶮ ֦͝

ῄ Ѹ 9.3%őЅ ỉ ᶮҪ ή ¢ Ӕ Ф ♥Ѕ ỉⅎ῁ Ә

ὓ Ḣ őִ Ҫ ᵿ⁄ו ᾙṦ ỉⅎ῁ּ֣ו ő Ӕ‏

п ϰ ᾔϪו ѕ├ּ֖ו κ ỉⅎ῁Ḣ ¢ ᶚ ő בּ ּ֚ҝ

м ₩ ὓ₆ בּ ׆ ₩ו ő ו ╨ ѵ

Ḿ͛ őִ бו⅛ ᴧ ῒ ᷄ו ᵰ ¢ỉ 1

ᶺ CPI Ϡ 4.5%őṍ őִ CPI Ӭ⁹֣ᴮ ῝ ő

1 PPI Ϡ 0.7%ő ḉӦ 26Ṥ őЅמ ỉ

ὓ₆ő ᴘ֑ꜝ ϐ₥יᾔϪᶢ ֖ ⱣῦőᶜשѰᴘⱦ ѕו

ϼὄ ᾜᾨầ ¢ 

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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ⱳ֑ ┼ ו῝ ¢ᵷ ︠ἀ שו ᷄ ҙ

ѵ ῝ ő ︠ ᶚỉῑ₩ ầ ו ᾳő ἀ

ῑᶴᶴ ֥ṵ וּ ő ₱ ớ ו Ἡ ѵᵓ ו

¢в ᾔ 8 Ṥ† ¢Ἢ ő◒וּ בּ ᾙ

֣Ṧ ֝ őִ ᾙ бו⅛ ᴧ ‏ ῒ ᷄ו ᵰ

őῒ ṍ ו ῝ő †וּ ‏ ᵿ€ ¢Ἢ ѵὒ

῁ⅎ֨י ἀṵ י ₭ו г ő ӽ ῄWTI Ṫᵟ Ҫ ῦ

ֽ ¢ᵷв ᶚ ő Ϡ Ѱ έḢו ᾭψΤ Ἡ гή

ő ѵ‏   ὄ ⁶ᵍ ¯ṵ ᾙ° ווּ֣ ő ‏῝ ή ő

бỌ ṍ ֽ¢ 

ᴈ Ѱ ő ỉ ᴈ Ἢ őṤЈש Яᴙ Ἢőᵟ ѵ₭

őⅎỌ ₱ΤṤ ו ῦőỉ ᴈ ῝ṟ ᴙ   őᵷ ῲ ᴈו

ⱳ֑ ự֤₴ő ⱨ ᵒ ו҉ ׆ה ὓ₆¢ ӽ ő

ѵמ Ѕ ו őеᶳᴈ б◌ őϓ ҉¢◦ ֺ׆ PVC ѵ

И ή ő ῄỉ ᴈ ѵᵋ ᵟ‏ Ҫ ¢ ṥשᴈ ӊѻ

῝ṟ ş Ố ᾳ ӊѻ῝ 3250-3300 /ᵕŠ ש ӊѻο

῝ 3400-3450 /ᵕ Š ש ӊѻ῝ 3250-3300 /ᵕ Š ש

ӊѻ῝ 3200-3250 /ᵕŠḸ ש ӊѻ῝ 3400-3450 /ᵕŠ Ӛש

ӊѻ῝ṟ 3600 /ᵕ¢ 

ἀ VCMőỉΈ ῝ṟṍ ő ҝϖ῝ṟҪ ṍőῒ ṥ

ש VCM ΅ י ҉ő ѵṵ ₩ ő VCM PVC ῝ṟ

֞ḉַאṍ¢ҝϖ ő⁹Ἢᴈ ṵ Ҹ ő ψᾔ ῝ṟΉ ḉ

ő ֞ ṟᾘϖ῝׆ őᴈ ᶅ PVC Ѱҝϖ Ҫṍ¢ᵷ ᶅ

ҝϖᾭ VCM֮ ᾔ ₩ őҝϖ֞ḉַאṍő PVC ѵ῝ṟ

Ή őỉ Ѱҝϖꞌ ⁪ őҝϖ   2¢ 

 

ψ™ ‌ ῄ ┼ ő₦ 1 őψ™Ṿҝ† ᶜ 4016 őὐϠ

‚ 69.7%Š ᶜ Ṿҝ† 457 őὐϠ ‚ 76.1%¢ ᶜ ᶜ
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Ṿҝ† 4473 őὐϠ Ὼ 70.5%ő Ϡ Ὼ 61.3%¢ ҝ

† Ṫ Ӧ 7 ווּ c¢מ Ѱש ו מ őῦ⁮ ה ầ PVCẫк¡

к¡Νкי Ṱ▲ו Ꞌő┼ ֺ ▲Ṱб Ẫ¢ ᶜשѰ

ᾬ ׆ וּו őᵑḤ ‏ ἪוἏѸ ᵍ ῦ ֑ őᶜשѰ

ᴮ ‏ ◦ו▌ őеᶳ ▲ᵿ ₥ ᵎ ♠ו ¢ᵷ ṤᶜשѰ

מו ‏ PVCו Ḳ ¢ 

₭ⱨ ѵ 

₦ 2 ᶺ Ѱ ᾔ ᴨ֮ᾘϖ ϧő ѵ ᾔṵ ₩ ῒ╙ῒ

ҝϖ֞ḉַאṍ¢ ѵο῝֞ḉ ṍŠ ỉӊⱨ ѵ гᾔ₩῝ Šᵷ

ѵ₴ẫ έḢőִ ᵰ ו Ἡ ő ѵṵ ◒₩ő῝ṟ

ṍ¢  

 

 

 

 

 

 

װ еᶳ  Ὰ ᶳ Ἢ  

ֺ ᴪ ᾭ ᵇӘ ᾼ őỉΈ ѵ ᶅ PVC῝ṟ ⅎ

1000 /ᵕ őִ ỉ ⁹Ἢ έḢ ᵇ ő ᾔ῝ṟꜛ

Ҫ ő PVC ᾔו ṍő ֞ ҹṍή ῝ṟ ᵓ PVC

ᾔו ⁪֞¢ϖ ‌ PVC᷇מ ᵟ ő1205ἂ ו ҙ 6900ő

ִ Ᵽῦбϰ ṍ¢ 

 

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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商品研究报告 周报 

 

(2012 2 6 -2 10 ) 

但高度有限 

2012-2-13 星期一 

要点与建议： 

ü上周国内消息面以利好为主，而其中最主要的利好还是国家启

动临时收储方案，对于整个糖市起到了较大的支撑作用，其他广

西，云南方面的消息对于盘面的刺激较小。据了解，周五国家收

储，但企业交储的意愿并不高，这也符合收储前市场的预料。从

收储的数量来看，传闻中 17 万吨的成交量只相当于收储总量的三

分之一，暂时不能有效缓解供应量的压力。但是总体而言，由于

收储价格尚算较高，短期对于市场的支撑作用较为明显，但是长

期而言仍要关注白糖消费量。 

ü2011 年 10 月以后，食糖现货市场的销售一直比较清淡，中间商

们都保持谨慎的态度，采取以销定购的策略，不敢追涨，不敢囤

货，这使得生产商的库存压力不断增大。此外，本次收储的库点

分布较为分散，广西、广东与海南三地合计库容不足 10 万吨，对

糖厂库存的缓解作用有限。因此，下游食糖消费需求成为市场目

前的关注重点，如果需求疲弱状况延续，高库存将成为制约糖价

上涨的主要因素。 

ü上周收储终于尘埃落定，行情得益于国家收储文件正式下发，

给市场下了一颗定心丸，但是由于此消息经过前段时间的长时间

炒作后，对市场行情的影响有限。从供求面来看，由于国际国内

今年面临增产预期，加上目前消费淡季度的影响，制约了白糖的

上升空间。技术上来看，预计本周 1209 合约围绕 6500-6800 区间

震荡。 

 

 

 

 

 

近期报告： 

 

《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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῝ṟ ⁪ṍőᵋ ᵓ ѵו ҙ ⁪ őִ Ѹ ᵷ ầ Ώ
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2¡ỉ ѵṵ Ҹ  

     2011 Ḹ Ѱ Ἢ ḷỢ¡ ᷄ ồőḸ Ѹ ׆

őִ ₭ⱨ ḉ֞ו ῒő ה ỉ ṵ ᵓꜜ

¢2011/2012 ᾼ ỉ Ѱ 1100 ©1200 ᵕ¢2011

11 ỉ₭ⱨ 41.82 ᵕő12 ₭ⱨ 49.45 ᵕő2012 1
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2011/2012 ᾼỉ ѵו ṵ ḱ 1400 ©1500 ᵕ¢

Ị 2011 ỉ ᶮ 1358 ᵕ ф ő Ṥ

2012 ỉו ᶮ ¢ 

       3¡ бѽ ῝ 

      2011 10 Ἢő ᾔ ѵו Ϡ⁪ ֶő ῦ
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 Ь ‍  ‍  
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http://www.ynsugar.com/Article/Special/hanzai/Index.html
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商品研究报告 周报 

 

(2012 2 6 -2 10 ) 

ĺĺ ᵏ ̆  

2012-2-13  星期一 

要点与建议： 

ü 大豆市场，本周美豆类期货市场窄幅震荡，全周在

1215-1247 震荡整理，盘终基本收平。美国农业部于 9日周

四公布最新的月度供需报告，调低了南美产区的产量，但基

本符合市场预期，因此对市场的推动力不足，豆类市场有所

回调，重归震荡行情。 

ü 根据 2月 9日美国农业部公布最新的月度供需报告显示，将

巴西和阿根廷的供需情况合并成南美产区供需平衡表来看，

产量较上月预测的下调 3.6%，出口量更较上月下调 4.3%，

由于美农业部报告公布前多个行业权威机构以及投行对南

美产量做了较大幅度的下调预估，因此美农业部数据与市场

预测的数据基本相近，市场已经提前消化了南美减产所带来

的上涨空间。因而美农业部数据公布后反而让豆类市场缺乏

进一步上涨的动力而回落，重归震荡走势。 

ü 从大周期看，豆价仍处于 4200-4500 大区间振荡运行中，

4500 一线压力巨大，短期仍难以突破。预计在没有基本面

进一步推动的情况下，预计本周豆价将在 4300-4500 区间震

荡，难有趋势性行情。操作上，建议本周豆类市场以波段交

易为主，大豆建议在 4300-4450 区间操作。油脂市场相对较

为强劲，以可依靠 10 均线逢低买入为主，关注 9500 一线的

突破情况，若能突破则可加仓，若未能突破则多单可适当止

盈。 

 

 

美豆 1203 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 

《豆类供需松平衡，仍将维持区间震荡——豆

类油脂 2 月投资策略报告》 

2012 年 2 月 2 日 

 

 



        豆类周报                                                                                    

请务必阅读正文后的免责声明                                     31 / 53                                   www.hlqh.com 

 

װ еᶳ¡ ήẗ 

ᴸ 1203ἂ  

 

⁷ ׆ 2 10 ו őϖ ᴸ ᾔ ѵ ḉ ֽő

1215- 1247 ֽ ő ᾘϖ ¢ Τ ѵΉ ҈ Ѱ Ѱ

Ὼ ᵷ ḉҹṍ őִ Ἢ ỉ е 9 ṷв ו ᵇṵ ο

Ṕőᴘמ Ѱ Ѱו őִᾘϖḋἂ ѵ ő ӽᵓ ѵו ᴮ б ő

ᴸ ѵ ήᴘő Ẹ ֽ ¢ ᴸ ѵᾘϖ ᴸ г ő

ᾘϖ őᵋ ṍἪή Ẹ ֽ ¢ 

ᴸ 1203ἂ  



        豆类周报                                                                                    

请务必阅读正文后的免责声明                                     32 / 53                                   www.hlqh.com 

 

 

ᴸ ѵőϖ ᴸ ᾔṨ ᴸ Ἢᴙő ᵇ⁪ ᴸ ₵ő

1.7%¢ ᶚ ήו Ṧ ᴸ ѵ ő ᶚ ⁪

ו₵ ԋ₭ ᴸ ѵוή ¢ỉ ֞ ᴸ ו1.27% ḉő

├ ṍő ╫ ő ᶑָ ¢ 

ᵽеᶳ  ᶳװ  

¡ἡẪⅎ῁ὐ⅞ 

1¡ ỉ 1 Ӧ מ ӽ Ӧ 11 ṍ¢ ỉ︣Ṱе 3 ṷ

в ┼ ő ỉ 1 ӗᾭ₱ וּ מ ¢ ӽ őֺ ẕ

֞ẕ ╫֞ ҀỌ 1%ő ő Ṩ ♅Ὰẕו ֚♥ 11 ṍᴄ¢

┼ ő ỉ 1 ᶤ ≤ ῒ 24.3 ő 4 וּ ṍ ő

1 ‚ 0.2 ṤΑᶳᴄ 8.3%ő 2009 2 ווּ מ ¢ 

2¡м е ϱ κ ᶜ ¢ב 2012 ӊש ₥ ‚

⅛ϊו őм е 2 6 ᵿ ő ṥש ϱ ב κ ͛─

ṰҠ‌ ¢ ᶳЈב ş ¡ 2012 ᶚש Ḝ

κ κ ᶜ¢ᵽ¡ ᴄᶜѰ Ḳṝқ ő ᶜѰוה κ

ᶜ‌ ¢ ¡ԅỉ ϖⅎ ő͛ еᶳ ₥κ ỉ Ἴ Ḳ



        豆类周报                                                                                    

请务必阅读正文后的免责声明                                     33 / 53                                   www.hlqh.com 

 

¢ ¡ԅқ Ἱ‌ ¡қ ṷṾ ḫῒᶮ¡қ ᾘӓ ᶮי

͛ ₥ő ‌ κ ᶜו ᾘӓ ¢ 

3¡1 ֦ 8000 ֞ ֦ꜝ 3200 ¢₴ẫ ׆ ֲἀӬ

⁹ѸῚ ő1 ֦ ᶢ ¢ ỉ οῆ 7 ᾐ ő1 Ṱ¡

¡ ¡‌ ֞ Ϫ֦ꜝ 3200 ¢┼ӽẌ ő е

֦ꜝẵ 8000 ¢͝ ¯ ᶢ¡ Ắו° ő1 ᶢ֦

ṍ ¢ ┼ ő ֲῚ Ἢ ṤṰ őṰ¡ ¡ ¡‌ ֞ ֦ ᶢ

֚ 500 ő1 ֞ ֦ṍ֚ 1100 ¢⁷ 1 28 ő ֞ ֦ꜝ

ᶢ֚׆ 3000 ¢ 

4¡ Ὼבּ ằ ѵ€ Ẫ¢‍Ҫ ו∙ בּ Ὼῆ

ᵽ ῦӝӊỰ ¢Ố οבҚő בּ Ḝ ו

Ὼῆ ⁮₱֚ҝ ¢ӽ ő Ố οבҚő Ҫ

ỉבּ ӊ ầ  гő ‏ Ὼ ובּ Ḩ֬¢┼Ố

οבő בּ Ḝ ỉΈ ו ⁮₱֚ҝ ő εộ Ѹ₥

ו ᾭ ₅ẅ ֖ ¢ 

5¡2012 1 ᶺ CPI 4.5% Ӧ Ṥ ṍ¢1 ᶺő ỉ─ ᶮ

῝ṟ Ϡ 4.5%őὐϠ 1.5%őCPI Ϡ ḉӦ 3Ṥ ṍ¢ᵷ

ỉṰ Ѱ ӊѻ῝ṟ(PPI) Ϡ 0.7%őὐϠ ‚ 0.1%őPPI Ϡ ḉӦ

26Ṥ őמ ḉ ⅎ 6Ṥ ὁ¢2012 1 ᶺő ỉ─ ᶮ῝ṟ

Ϡ 4.5%¢ őқ 4.5%ő ԝ 4.6%Š ῝ṟ 10.5%ő

ᶤ ῝ṟ 1.8%Š ᶮ ῝ṟ 5.5%őḎ ῝ṟ 2.2%¢ ỉ─

ᶮ῝ṟ ὐϠ 1.5%¢ őқ 1.5%ő ԝ 1.5%Š

῝ṟ 4.2%őɨ ῝ṟ 0.2%Š ᶮ ῝ṟ 1.8%őḎ ῝ṟ

0.8%¢ 

6¡ בּ ᾀ Ọ ₩ ֖ ¢ בּ ᾀṃṃ Ọ ᾐה ἀỉΈᾔϪ

ᾘ₥ ₥ ו ₩ ֖ ¢ԅᵷ ḱỉᾐ ֦ꜝ¡ϴ

Ӧ  ¢ḱ֖ ‏ Ṱ ő ₥ἀй ᶚ Ὼ 33 ō43.5 Ŏ

▲ו ¢ Ἷ Қőṧ┼ ∫ ő ἀỉΈᾔϪᾘ₥ ‏ בּ



        豆类周报                                                                                    

请务必阅读正文后的免责声明                                     34 / 53                                   www.hlqh.com 

 

ṵ 1300 ō ἂ 1710 Ŏו ∫ ֦ꜝő בּ Ḝ ₩ו

֖ őε+‏ е ו Ṱמ Ђ מ‚ 22Ŋő Ὼ 32 Ḝ▲

ИйῺ 1œ5 ṷ ¢י 12 ᴅ ו ᶅẲѵᾬᾀő

◗ ḱ ¢ 

ᵽ¡  

K  

 

וּ┼ ş Ἷмⅎ 

ϖ ő ᴙἪ ő ᴙб֞¢ ᶚ ő ỉ ᵓ ő

Ṧ ѵּ֣֞וḉᵇוОᴮ¢ ᶚ ő ᶚ וּ֣ Ựő בּ ᾀ

ṃṃ Ọ ᾐה ἀỉΈᾔϪᾘ₥ ₥ ו ₩ ֖ őԅᵷ

ḱỉᾐ ֦ꜝ¡ϴ Ӧ  ¢ԅᵷṦ וּ֣ ᴧו

¢ִ ᴙб֞őṦ ו ᵓ⁪ ¢ ⁪

⅝ő ῄᵋ Ҟ‏ ֽ ¢ 

¡ỉΈ  

1203 ἂ K  



        豆类周报                                                                                    

请务必阅读正文后的免责声明                                     35 / 53                                   www.hlqh.com 

 

 

וּ┼ ş Ἷмⅎ 

ϖ őỉΈ ᾔ ѵҞ ҹṍή ¢ ᶚ ő ỉ ᵓ

ő Ṧ ѵּ֣֞וḉᵇוОᴮ¢ ᶚ ő ᶚ וּ֣ Ựő בּ

ᾀṃṃ Ọ ᾐה ἀỉΈᾔϪᾘ₥ ₥ ו ₩ ֖ ő

ԅᵷ ḱỉᾐ ֦ꜝ¡ϴ Ӧ  ¢ ἡẪ◒וּ ᴧ

ᾜᾨו ԋ₭ő ᵷ Ѕ ᵓ Ẫő ῄ ήᴘⱣῦ őἪ

‏ ¢ 

¡ᾘϖ  



        豆类周报                                                                                    

请务必阅读正文后的免责声明                                     36 / 53                                   www.hlqh.com 

 

全球大豆供需平衡表   (单位：百万吨)
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30%

期初库存 51.42 42.57 59.41 68.58 68.90 

产量 211.95 260.85 264.18 257.00 251.47 

进口量 77.38 86.80 88.68 92.96 90.76 

总供给量 340.75 390.22 412.27 418.54 411.13 

消费量 221.34 238.22 251.48 259.30 258.05 

出口量 76.84 92.60 92.41 95.81 92.79 

总消费量 298.18 330.82 343.89 355.11 350.84 

期末库存 42.57 59.40 68.38 63.43 60.29 

库存消费比 19.23% 24.93% 27.19% 24.46% 23.36%

08/09年 09/10年 10/11年 11/12年(1月预测) 11/12年(2月预测)

 

根据 2 月 9 日美国农业部公布最新的月度供需报告显示，全球产量较上月

下调 2.15%，而全球总消费量也略下调 1.2%，最终预计库存消费比下调至

23.36%，虽较上月略微下降，但仍处于较安全的水平线上。因此全球大豆供需

仍处于较充足状态，预计难以给豆类市场带来趋势性行情机会。 

南美大豆供需平衡表 (单位：百万吨)
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期初库存 40.66 28.63 38.12 45.04 45.04 

产量 89.80 123.50 124.50 124.50 120.00 

进口量 1.28 0.17 0.04 0.05 0.04 

总供给量 131.74 152.30 162.66 169.59 165.08 

国内消费量 67.54 72.52 78.31 81.03 80.95 

出口量 35.58 41.67 39.16 48.80 46.70 

总消费量 103.12 114.19 117.47 129.83 127.65 

期末库存 28.62 38.11 45.19 39.76 37.43 

库存消费比 27.75% 33.37% 38.47% 30.62% 29.32%

08/09年 09/10年 10/11年 11/12年(1月预测) 11/12年(2月预测)

 

根据 2 月 9 日美国农业部公布最新的月度供需报告显示，将巴西和阿根廷

的供需情况合并成南美产区供需平衡表来看，产量较上月预测的下调 3.6%，出

口量更较上月下调 4.3%，单从数据上分析，本次报告对南美产量及出口量有一
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定幅度的下调，是利多市场的，但由于美农业部报告公布前多个行业权威机构

以及投行对南美产量做了较大幅度的下调预估，因此美农业部数据与市场预测

的数据基本相近，市场已经提前消化了南美减产所带来的上涨空间。因而美农

业部数据公布后反而让豆类市场缺乏进一步上涨的动力而回落，重归震荡走势。 
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商品研究报告 周报 

 

(2012 2 6-10 ) 

USDA ‾ ̆  
2012-2-13 星期一 

要点与建议： 

ü 上周郑棉走势先扬后抑。周二主力 1209 合约盘中上冲至 22730

元/吨近期高位，但周四开始回调，期价下破 5日均线；周五开盘

前，受美国农业部棉花供需报告利空的影响，直接跳空低开，收

盘再次止于 10日均线下方。 

ü 希腊国会周一(2 月 13 日)通过了一项备受争议的撙节法案，以

确保取得欧盟和国际货币基金组织(IMF)的第二轮援助，避免无序

违约。该法案内容涉及，仅 2012 年一年就要削减 33 亿欧元(43.5

亿美元)薪资、退休金和就业岗位。 

ü 上周国家统计局发布了 1月经济数据。1月 CPI 同比为 4.5%，

较 11 年 12 月的 4.1%回升 0.4 个百分点。 

ü 美国棉花总会在 2月 10-12 日举行的年度会议上宣布，2012 年

美国陆地棉种植意向为 8097.8 万亩，较 2011 年下降 7.5%。长绒

棉面积为 174 万亩，下降 6.4%。 

ü 2 月 9 日，美国农业部发布了全球棉花供需预测月报，数据利

空。报告与上月相比，因为上调了期初库存量和产量，而大幅调

高了全球供应量。 

ü 操作方面：以主力 1209 合约来看，上周在接连下破 5、10 日

均线后，下方 20 日均线，即 22000 元/吨支撑作用重要，且各均

线发散呈多头排列，建议本周可倚靠 20日均线少量多单持有；如

下破 20 日均线，则止损离场。 

美棉主力 05 合约周线图 

 

 

郑棉主力 1205 合约周线图 
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Ь ‍  

图 1：国内棉花收储数据 

 
数据来源：中国棉花信息网，华联期货研究所 
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图 2：美国农业部(USDA)2 月棉花供需报告 

 

数据来源：USDA，华联期货研究所 
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图 3：国内棉花期货与现货价格走势（元/吨） 图 4：国内棉花基差（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：郑棉主力 1209 合约日线图（元/吨） 

 

数据来源：Wind，华联期货研究所 
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商品研究报告 周报 

 

PTA ̂2012 2 6-10 ̃ 

  PTA    
2012-2-13 星期一 

要点与建议： 

ü上周PTA 期货维持高位震荡。周三主力1205合约最高上冲 9246

元/吨，创出近期新高，一周上涨 1.01%，收于 9172 元/吨。持仓

量由周初的 31 万手增加至 36 万手。 

ü希腊国会周一(2 月 13 日)通过了一项备受争议的撙节法案，以

确保取得欧盟和国际货币基金组织(IMF)的第二轮援助，避免无序

违约。 

ü上周国家统计局发布了 1 月经济数据。1 月 CPI 同比为 4.5%，

较 11 年 12 月的 4.1%回升 0.4 个百分点。 

üPX 价格涨势暂缓，按进口 PX 折算的 PTA 成本线在 9200 元、

1202 美元/吨附近，PTA 现货价在 9120 元附近，PTA 现货商处于

亏损或成本线边缘，亏损幅度有所减弱。 

ü涤短市场呈现先稳后跌走势。周初市场观望颇多，但受下游纱

线厂家复工缓慢等影响，整个市场询盘稀少，成交气氛寡淡，无

论是工厂还是商家都承受较大的出货压力。 

ü本周 PTA 或将出现回调，但受高成本支撑，调整幅度较为有限。

主力 1205 合约或将考虑下方 10 日均线支撑，如果跌破，则继续

考虑 20 日均线支撑，操作上建议轻仓逢高抛空为主，上方止损位

设于前高 9246 元/吨 附近。 

美原油指数周线图 

 

 

PTA 主力 1205 合约周线图 
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ş ῝ṟОᴮ╙ ő ῝ 100.4 / ő ṍ῝

101.73 / ő ῝מ 97.75 / ¢ ṥỉ Ḝ ⅎ≤₰ ︠

₭ ֚ҝ Ӊг őִ ₦ ὒ ╨ᴧ₰ ἁ ▲ ¢

ᴮỉΈ ѵו ῝ᵋ ꜛ őИ Ҫ ṍ ֽ¢ 

ş PTA ᾔ Ҫṍ ֽ¢ 1205ἂ ṍ ҹ 9246

/ ᵕőӦӊ₱ ṍő  1.01%ő 9172 / ᵕ¢Ҫь Ӊ31 ו

ῒ  36 ¢ 

ᾔ ѵşPTA ᾔ ѵҞ ᴘ ¢ ┬ פ Ѱ Ҫ ő
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/ ᵕő Έҝ†  9200 / ᵕ ¢ 
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1¡ ỉᾀבּ (2 13 ) Ọ ϐ ו ⁹ᶅ͡ő κ

ה ἀỉΈᾔϪᾘ₥ (IMF)װוᵽ őϴ ¢ḱᶅ͡
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ӽ ║ +ᶅ͡εו ṟו Ὼ ӊ¡ ¡₅ẅḲṝו ῦ
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ᴘỉ ѧ ῝ő ḉ╫  300 / ᵕ¢ 
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῝ 9500 /ᵕ¢ 
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ḱỉוו ᾏ • ¢ ₆ ᷄ ╕ ¢еᶳỉῑ ¡
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͝₭ⱨ PX ו PTA ҝϖ  9200 ¡1202 / ᵕḫ₱őPTA ᾔ῝  

9120 ḫ₱őPTA ᾔ Ә ꞌ ᾑҝϖ Ϸ őꞌ ḉᵇ Ὼ ¢ 
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Ь ‍  

 PX ̔̀ ṟ  9 / ᵕő ṍ 1625 FOB Ộỉ῝Ἢ

ᶢὓő2  10 PX ᴙ 0.5  1620.5 / ᵕ FOB Ộỉő 1646 

/ ᵕ CFR ỉő PX  1545 / ᵕ FOB ֭¢бỌ ầה ו

CFR ϖ῝ ῝ṟπ  51.5 / ᵕ 1032.5 / ᵕő

ή׆ ṍו 4  2011 ῝ṟ ᵓ PX ̔̀ ṟ‏ ҝ ҙ¢PX῝ṟ ὓő

͝₭ⱨ PX ו PTA ҝϖ  9200 ¡1202 / ᵕḫ₱őPTA ᾔ῝  

9120 ḫ₱őPTA ᾔ Ә ꞌ ᾑҝϖ Ϸ őꞌ ḉᵇ Ὼ ¢ 

ᵋפ ѵҞ Ἢᴙ ¢ Ӊ ѵẪ ᵟőִ ѻῑḢṰ

图 1：PTA 与 PX 现货价格（元/吨，美元/吨） 图 2：PTA 毛利润变化（元/吨） 

  

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：化纤价格走势（元/吨） 图 4：涤纶长丝价格走势（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 
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150 12200 / ᵕőFDY150D ̔̀ ṟ ᴙ 50 /ᵕ 12950 / ᵕőDTY150D

῝ṟ ᴙ 50 / ᵕ  13500 / ᵕ¢ 

‍  б ᴐ  

 

 

 

 

 

 

Ἢ

    PTA₭ ő  PX ṍҝϖ ő ┬  

PTA ᾔ Ᵽῦ¢ỉΈ ῝ ṍἀṵ ₩ Ӿᾡ ѵ PX῝ṟ Ҫ

ṍ ő ṍ PTAҝϖ¢ҝϖ ҙ PTA ѵ бᾀӊ ֞ᴙőִ

ᴮ ᾶἬⱫ₃¢ ő ᵊᶡ Ḣ ὓ őᶡ ᴨ֮ Ёᶑ ¢

ϖ  PTAᾑ‏ӊ ήᴘőִ ṍҝϖ ҙőᴘ ḉᵇ⁪ ¢ 1205ἂ

ᾑ‏◦ ᶚ 10 ╫ ҙő Ịᴙ ő Ή ◦ 20 ╫ ҙőя

‌ ь᷇ṍ Ᵽ ő ᶚ ṍ 9246 /ᵕḫ₱¢ 

图 5：PTA 主力 1205 合约日线图 

 
数据来源：Wind，华联期货研究所 
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期指研究报告 周报 

 

(2012 2 6 -2 12 ) 

 
2012-2-13  星期一 

要点与建议： 

ü上周，期指市场延续前期上涨行情，周度涨幅达到0.92%，主力

合约减仓2616手，股指期货已经连续4周反弹。 

ü交割周效应对市场的上行构成一定心理压力，特别是在市场连

续上涨以后，交割周的回调可能会比较剧烈。 

ü操作上，本周倾向于震荡整固走势为主，前期多单减持部分仓

位，余下轻仓持有，2月份缓慢震荡攀升为主观点未变。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

本周进入交割周   市场情绪偏谨慎 
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http://futures.caixun.com/
http://economy.caixun.com/policy/pbc/
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