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本周交易日历： 

日期 重要事项 

2月20日 
美国公众假期市场休市、意大利12月份工业销售、日

本1月份贸易收支 

2月21日 

美国1月份芝加哥联储全国活动指数、欧元区2月份消

费者信心指数、澳大利亚联储2月7日货币政策会议纪

录、瑞士1月份贸易收支 

2月22日 

澳大利亚12月份西太平洋银行领先指标、中国2月份

制造业采购经理人指数、德国2月份制造业采购经理

人指数、欧元区2月份制造业采购经理人指数、英国

央行公布2月9日货币政策会议记录、欧元区12月份工

业新订单 

2月23日 

德国2月份IFO商业景气指数、美国2月13日当周初请

失业金人数、美国12月份房价指数、意大利2月份消

费者信心指数 

2月24日 

美国2月13日当周外国央行持有美国国债变化、德国

四季度GDP、英国四季度GDP、美国2月份密歇根大

学消费者信心指数、美国1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 小幅反弹 ★★★ 

豆类 重心上移 ★★★ 

白糖 震荡回升 ★★★ 

有色金属 宽幅震荡 ★★★ 

棉花 陷入回调，但幅度有限 ★★★ 

PTA 破位下行 ★★★ 

天然橡胶 考验 26500-27000 支撑 ★★★ 

焦炭 震荡为主 ★★ 

PVC 继续下行空间有限 ★★★ 

股指期货 震荡攀升 ★★★ 

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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研究员 

杨彬                                              
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商品研究报告 周报 

 

沪铜期货周报(2012 年 2 月 13 日-2 月 19 日) 

 
2012-2-20  星期一 

要点与建议： 

ü上周，沪铜主力合约1205周度下跌1810点，跌幅达到了2.94％。

期价处于高位调整状态。 

ü技术上，铜价构筑短期头部的形态日趋明显，若有效下破颈线

位，则有望进一步打开下行空间。国际铜价自今年 1 月展开一波

振荡上行走势之后，于二月初开始陷入高位宽幅振荡之中，数次

勉力冲高均无功而返，目前仍维持高位窄幅振荡格局。 

ü操作上，暂时日内波段交易，短期料在 58000 至 62000 区间宽

幅震荡，关注 62000 上方压力情况，跟随股指进行交易，灵活改

变策略。 

 

 

 

 

 

 

 

伦铜走势图 

 

 

美元指数走势 

 

沪铜迎来高位回调  短线或陷入宽幅震荡 
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第一部分  上周行情回顾 

őἻ ἂ 1205 ᵇ ᴙ 1810ᴄőᴙḉ֚׆ 2.94Ŋ¢ ῝Ә ṍ
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֗ 3.5%¢ӽ ѵ ᴙ 8.30 ᶳőᾑ 2.2%őο ή 3.7080 ő

⁮₱ 3.6935- 3.8320 † ῦמוе¢бỌ ┼ őLME

ⱳ֑ ‚ 4750ᵕő Τ מ 306375ᴗ ¢ 
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͝ Ṧ Ḳṝו Ҥ ő ᴧ├ ו ầ ᵽװבּ 1300 ∫ ῄὃ

ᾮмѸᾀ₩ו ϓ őИ ϖ ᵇ ▲¢ ṥỉ е ▲

ѵ ἕ בּ ϯוᾡ Ͽ őדỉ Ἇ♠ ϐş ᶚ Ṧ בּ

Ή ו ᾙᾀő ᶚ ḱỉ ӊ Ự ϐ¢ ӽ Ṥ

∆ ו Ꞌԋ ₥ ᴙᶚ б ︠ő ῝ ֽ ¢ 

ᾔᶚ ő Ố ᾔ ѵ ῝ 59150- 59400 / ᵕő 500 ő 400-

300 őᶑָו Ẫ ¢ Ố ᾔ ῝ο 15850- 15900 /ᵕőҪ

ő ֶő Ꞌҝ†  Ḳ ¢0# ῝ο 15350- 15450 /ᵕőҪ ő
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֞ ᾳᾙẅ ᵇ ᴘ ᵟỉ ᾳᾭ₥ ᾙẅ ᾳőIMF ᴘ

ⅎ῁ Ѹ ⅛ ő ♦ ⅎ῁ ᷄ ֞ϊ⅛őᵷ

ᾙ♠ ᾭ ᴪש ᵊ ה ϊ⅛ṪῒḢ ὄ¢ ỉᶚ ő2012 1

ᶺ Έ ⁮ Ϡ ‚ 0.3%ő ⅎ῁ ¢ ỉ≤ ᾭ
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http://economy.caixun.com/
http://money.caixun.com/bond/
http://money.caixun.com/bond/
http://money.caixun.com/bond/
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第二部分   后市展望与操作建议 

 

Ố ᾔ† ו ┼ , ⱳ֑ ᵇ֞ḉ ῒ 9.6%, 217,142ᵕ,ӽ
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研究员 

林 耿                                          

电话：0769-22111252 

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

从业编号：F0258645 

                           

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

定期报告·豆类 周报 

 

 

 

 

 

  

 

  

 

 

 

 

 

 

商品研究报告 周报 

 

锌周报(2012 年 2 月 13 日-2 月 17 日) 

但高度有限 

2012-2-20 星期一 

要点与建议： 

ü上周沪锌主力1205合约以16080开盘，最低15525，最高16200，

收盘 15575，下跌 655 元/吨，跌幅 4.04%。成交 1096120 手，持

仓 178406 手，总体下跌走势。现货方面， 国产上海 0号锌 

15350-15450 吨，均价格 15400，涨-450；1 号锌 15300-15400 吨，

均价 15350，涨跌-400。 

ü目前，欧债问题再起波澜，上周希腊关于紧缩财政的政治决议

一波三折，欧元区对希腊的信任度和耐心削弱，欧元区的财长会

议甚至被取消，希腊的第二轮救助陷入僵局，加之穆迪下调了欧

元区六国的信用评级并警示可能会下调世界部分重要金融机构的

信用评级，令市场担忧情绪加剧，锌价再次陷入空头氛围之中。

另议方面，上周中国人民银行调低了存款准备金率，对恢复市场

人气有一定的积极作用。从技术上看，上周锌价打破 5日均线，

10 日均线处得到短期支撑，均线系统回调，但下放存在支撑。总

体来看，本周将将是下跌后的调整行情，反弹可能很大，预计本

周震荡区间 15300-16000。 

 

 

 

 

 

 

 

 

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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沪锌：探底回升 

第一部分  行情回顾 

Ἳ 1205ἂ 16080▲ ő מ 15525ő ṍ 16200ő

15575ő ᴙ 655 /ᵕőᴙḉ 4.04%¢ҝ† 1096120 őҪь 178406 ő
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῝ṟ ת ő2100 ҝ‏ ו ᶚ .  

第二部分  影响因素分析 

1¡ ỉⅎ῁ҞḢ ᾠ  

ỉ︣Ṱе ṷвו ┼ ő ỉ 2 11 ֺ Ӊ ₥

‚ 1.3 34.8 ő ѵ Ẍ 36.5 ő Ἢ 36.1 ő
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℮ ⁪ 2010 ῒ 2.1% 546.8 ᵕ¢ 
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第三部分  后市分析 
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定期报告·豆类 周报 

 

 

 

 

 

  

 

  

 

 

 

 

 

 

商品研究报告 周报 

 

沪铝周报(2012 年 2 月 13-1 月 17) 

——观望为主或日内交易 
2012-2-20  星期一 

要点与建议： 

ü社会库存高企，下游需求虽略有所回升，但仍难阻库存继续上

升的趋势。铝锭报价主要在 15800-15900 元/吨附近，贴水仍在 100

元/吨附近徘徊，贸易商意见分歧，市场高品质铝锭货源较紧俏，

但非交割品牌铝锭货源充裕，下游终端用户仍以按需采购为主，

后市铝价升跌幅或仍较有限，维持 15800-16000 震荡可能性较大。  

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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ὄו Ꞌ Ḳϼőᵋ Ọ φẪᾑỌ Ẫ╫б♠ ¢ ỉⅎ῁κҪ

Ѹ ᾑ Ҫ‏ ő ֞ ῝ṟו ҙ ¢ ᴘ

ꜝ֑מ ϐ₥ őḋἂ ѵӽ ו ő ᴘ ᴘוᾔϪ ѕᾑ‏ ₦

őִỌ Ẫוꜜ ᾔϪ ѕ ӊ ő Ự Ṧ ѵᵋ ֣

וּ ᴧőἪ Ṫꜜ ו ᾑ‏Ή őἪ ᴘ ⁹ ῄ¢║ ׆

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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ṵ Ꞌּו◒őᵋ ᾑ   őᶜשѰמ őỉ ⅎ῁ Ѹ ᶑ

ָőἪ ⱳ֑ г Ҫו б ő ὒ‏ ᾖő֝׆ ῝

ֽ ♠ ⁪֞¢ 

װ еᶳ  Ὰ ᶳ  

Ὰ őἻ◒וּ ἂ ҝ†Ҫ מ őҪь ӊ Ҫ ḉή ő

ѵф ᾜᾨ бṍőᵷ 16000ḫ₱ ҙ ⁪ őɛ ᾑ Ή 16000- 16200

ῦ ֽ ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

װ еᶳ  Ἢ я ‌  

őἻ ᾑ ֽő16000ḫ₱ו ֽ ᵋ ᾑ ӊ

ἀ ֞ו ¢я † ¢ 

图 5：AL1205 技术分析图 

 

数据来源：文华财经、华联期货数据库 
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定期报告·豆类 周报 

 

 

 

 

 

  

 

  

 

 

 

 

 

 

商品研究报告 周报 

 

钢材期货周报(2012 年 2 月 13-2 月 17) 

小幅反弹 
2012-2-20  星期一 

要点与建议： 

ü欧债长期化的情况没有改变，短期过于悲观或过于乐观均不可

取。美国经济保持平稳增长态势或仍将持续，这也是大宗商品价

格的最重要支撑因素之一。 

ü央行周六调低存款准备金率，符合市场此前的预期，预调微调

的货币政策或将延续在今年全年，但过于乐观的宽松货币政策仍

难以出现，实质性利好落实给市场短期带来稳定，后市更宽松的

预期或将继续酝酿。 

ü库存持续增长，而需求一般，库存水平在这两方面的影响下，

短期钢价或在下调准备金率的提振下出现回升，后市螺纹钢价格

或仍将保持弱势。 

ü钢价再度受压，出现较大幅度下跌，铁矿石成交也延续清淡，

询价冷清，后市在钢材需求不振与钢厂减产影响下或仍将保持震

荡行情，短期仍难以出现较大幅度反弹。 

ü沪钢短期或以 4150 为依托出现震荡反弹行情，但高度或有限，

后市关注 4200 与 4250 附近压力，操作上，短线多单可以 4150 为

依托逢低介入。 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

近期报告： 

《震荡为主，多空纠结——2 月钢材策略投资报告》                             

2012 年 2 月 2 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 

Ṅӊ ᴙ őRB1205ἂ 4157 / ᵕő⁪

ᴙ 129 / ᵕő ҝ† 61.6 333.3 őҪь 13.3

71.6 ő ῝מ 4279ő ṍ῝ 4148¢ 

ᾔ ѵş ỉ Ṅӊ ⁪֞ḉᵇו ᴙ ¢⁷ 2 17 ő

Ṅ 20mm HRB400Ốο῝ 4160 / ᵕő⁪ ᴙ 130 /ᵕ¢

ⱳ֑ṍ ⱨӊᾔő ᾔ῝ṟӊ Ἢװ Ԁ֞⁪וḉᵇᴘ ő

ִ מ ӊᾔ б֞őⅎỌᾶ ᴙ Ἢ ᴙᴮ ᶢὓ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ᵽеᶳ  ᾘϖװ  ᾭᴄ  

½ỉ ¾ 

1¡ ỉ ᵿвµ2011 װ ᾼᵇᾔϪ ѕ οṔ¶¢₦ M2

Ӊг Ѹᴧ 14% ¢οṔ ӊő2012 Ẳ ᾔϪṵ (M2)Ӊг

Ѹᴧ 14% ő ṍ 2011 ¢οṔ ő‏ ἂ ᵟ ᾔϪ ѕṰ║

ἂő  ἡẪ ѕ꜡῞ő ᵇוᾘӓ ₭ г ὄ ֦₅ẅőᴘ⁹

ỰᾔϪ ֦ṵṦőκҪἂ ו ᾀ ẵ ¢ 

2¡ Ѕ ő ỉ еב 2012 ῄὃ ▲Ṱ ₫ 9Ṥő֞֞מ

2011 70Ṥוῄὃ ▲Ṱ ¢ 

3¡ ṷв 1 ᶺᾔϪ ֦ ┼ő ֦ ᾔϪ ╫֞ḉמ ş

1 ᶺ ֦ 7381 ő֞ḉמ ѵ ו 1 őM1 Ϡ⁪

图 1：现货价格走势 

 

数据来源：Wind 资讯、华联期货数据库 
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ή 4.8 ṤΑᶳᴄ 3.1%őמ ѵӽ ו 9.1%ŠM2 ‚

1.2 ṤΑᶳᴄ 12.4%őמ ѵӽ јו 13.7%¢M1¡M2 ╫Ӧ 1997

┼ וּ מ ¢ 

4¡ ⅎ῁ ∏ (ZEW) ᵽṷвו ┼ ő2 ᶺדỉ

ὐϠ - 21.6 5.4ő Ṥ őӦ 2011 4 וּ ṍ ¢ӽ

ѵ ḱ - 11.8¢ 

5¡ ṷв 1 ₥ ῄ ┼οṔ ő1 Ϫ֦ꜝ ῒ 7381 ő

Ϡ 2882 őӦ 2008 וּ 1 ו  ¢מ

6¡2 12 ő ἵ Ḝ ᵿв Ṕő в 2 9 ṷвוϓҚ

װ2012 Ṥשᶚ Ḝ∫ Ѱשᶜו ѕőҚ◦ ∏

ő╨ᴧ ὓ ¢ ︡мⅎו׆ה Қ ΅џ 11 ֚ק ἵ¢ 

7¡ ᴨᾔб ו őֺ ỉᾙ Ṱ Ѱ Ọ ┐ ¢ ỉᾙ Ṱ

ἂᾀḟᾀѸт ӺЅ őᾙ Ṱ Ѱ Ọ ו Ꞌᾀ ֺѸו ῦ ֑

ő₦ ᾙ Ṱ ⅎ῁ Ђ бᾭ‏ 2011 ¢ 

8¡1 ᶺỉ CPI ᵇᶑָőЅ б őбỌỉῑ发改委

῝ṟ ḟ Ѹ ▄Ѕ ő2 ᶺ CPI ή‏ 4% ő ♠ ׆֚ 3%

ő Τ ♠ Ҫ 3% ו4% ¢ 

9¡ ỉ ╨ᴧőԅ 2012 2 24 ő ᴘ֑ꜝ ₥ ᾙẅ

Ϫ֑ꜝ ϐ₥ 0.5 ṤΑᶳᴄ¢ 

½ỉ ¾ 

1¡ ỉ︣Ṱе ӊő ⁷ 2 11 ו ֺ őӉ ₥ ὐϠ

‚ 1.3 őⅎᾼᴘו ‚ 34.8 ¢ 

2¡┼ οבő בּ ḜẨ Ѕ ő בּ ỉΈ ṵᶚ≤ ἁ

₦ Ὼ 3.25 ֚ҝ ő ỉΈ ᾀ ובּ ו

ҝеᶳő ׆֚בּ ầ ῇ♠ᾐה 1300 ו őɕ ỉῑ

¢ 

3¡ Ӕῌ Ѕ ҝΉ ὄꜜ ѕו Ӕ ¢ 

Ἷ ᴄş בּ Ή ᴮ ѵőɔ ∫ובּ ֑ ϼ őִ ᵓ

בּ Ә׆ ₭ ו ᵇőἪ ׆ה ♠ו Ἇ֞ő

http://gov.hexun.com/sdpc/index.html
http://gov.hexun.com/sdpc/index.html
http://gov.hexun.com/sdpc/index.html
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Ѹ ὄו Ꞌ Ḳϼőᵋ Ọ φẪᾑỌ Ẫ╫б♠ ¢ ỉⅎ῁κ

Ҫ Ѹ ᾑ Ҫ‏ ő ֞ ῝ṟו ҙ ¢

ᴘ֑מꜝ ϐ₥ őḋἂ ѵӽ ו ő ᴘ ᴘוᾔϪ ѕᾑ‏

₦ őִỌ Ẫוꜜ ᾔϪ ѕ ӊ ő Ự Ṧ

ѵᵋ וּ֣ ᴧőἪ Ṫꜜ ו ᾑ‏Ή ¢ⅎ῁ őỉ

ᵟ őԅ₦ ‌וеב ֞ ő׆ᾙ ϐᴨ֮ ὁי ő◒וּ

₦ Ѹᶢὓᾑ ⅎ ♠ ו őῒ ӊⱨ б Ẫő ᶮ

ӊ ꜛ Ѹ б ő ѵᵓỉ ⅎ῁֬ו ӑ¢║ ׆ Ṅő

ⱳ֑Ҫ Ѹőᵷ Λőⱳ֑ ᶚ ו őᵋ Ṅ῝ᾑ

ᴘ ϐ₥ ו ӊ ή őἪ Ṅ῝ṟᾑ κҪ‏ ő гέ

Ḣ ₭ г֨י¢ 

 

װ еᶳ  ҝϖ ᶳ  

½ ꞈ ѵ¾ 

ᶸ 63.5 ᾔỉ ο῝ 1055 / ᵕőͭ PBᶸ 61.5 ᾔỉ ο῝ 975 /

ᵕő; ᶸ 64.5 ỉ ο῝ 985 /ᵕőϖ ꞈ ῝ṟ ᴙ ő ᴙḉᵇ

20- 30 / ᵕ¢Ṅ῝ ᵇ őӊ ⁪֞ḉᵇ ᴙő ꞈ ҝ† ֶő

῝ őἪ Ṅк б ṄѻῺѰ ᾑ κҪ‏ ֽ őᵋ

ӊ ⁪֞ḉᵇᶑָ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 2：进口铁矿石价格 

 

数据来源：Wind 资讯、华联期货数据库 
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½Ố ᶮ¾ 

ꞈ מ י őỐ ᶮΉ ו Ѕ őBADI

װ ὁőỐ ; ӞЦᾔ מ ő֝ᾖ ѵ ¢О ו

Ốḷ ᾔ ῝ ᴙ 0¢83%ő 717ᴄ¢Ӟ ṵ Ọ őἪ Ố ᶮ ᾑ

Ή‏ őִᴙמ ᾑ гᶢὓ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

½ „ ѵ¾ 

Ṅ῝ӊ ᴙőṄѻῺѰő„ Ή κҪמ őִ„ ҝϖ ‚őᵋ

„ ῝ őἪ Ṅ῝ ו Ꞌ „ ῄ ֞ ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

װ еᶳ  Ὰ ᶳ  

ἻṄ ᴙ ő1205ἂ г 1210 ьőִ ьᾑ

ᵍ ῦőᵋ ἻṄ K Ә Ᵽ őִ ᾘϖ Ự ᾑ

г ֽ ϼőᵋ 4150 ḫ₱ ҙᾑ ⁪ ő ῦ ֽ

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 

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 
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4150- 4300¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

װ еᶳ  Ἢ я ‌  

ἻṄᵋ ᾑ 4150 ӊ ֽᶑָ őִ ṍᵇᾑ őἪ ầ 4200

4250ḫ₱ őя őᵋ ᵟ֮♠ 4150 ₓמ᷇ ¢ 

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 

 

橡胶、PVC 周报(2012 年 2 月 13-2 月 17) 

2012-2-20  星期一 

要点与建议： 

ü沪胶：当前美国经济持续转好，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沪胶带

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，央行再次下调存款准备金验证了货币政

策向宽松发展的趋势。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。上周沪胶走出了一波技术性调整行

情，我们依然认为沪胶下跌空间可能不大。建议本周沪胶靠近支

撑位偏多交易为主，1205 合约支撑区间在 26500-27000 间。 

üPVC：大宗商品整体冲高回落走势对 PVC 期货的影响很大，同

时现货市场需求的低迷不振使 PVC 市场价格反弹举步维艰。上周

我们认为 PVC1205 合约的支撑位在 6900 附近，本周建议 PVC 在

此价位附近轻仓做多，以 6800 为止损。 

 

 

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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沪胶 考验 26500-27000 支撑 

װ еᶳ  ήẗ 

ᾔ ő ỉΈ ѵ ỰὌфΤőᵷ ỉ Ḝ ӔῄὃϼṪו

ⱣἻ‟ő ӽ őἻ‟ ᵇ֞ḉ ᴙő ѵ₭ ήᴘ¢ 1205

ἂ ṍ 28990ᴄő מ 27450ᴄő ő 27860ᴄő ᴙ 1130

ᴄőᴙḉ 3.99%¢ ‟Ѕ ⁪ ő ο 315.1ᴄő Ϡ ḉ ¢ 

ᾔ ѵő‟῝ ¢ ѵ▲Ṱ₱ ᾘϖέḢőִ ᾔ

ήᴘő ṰѻпẆ⁪€ ő ѵ ṍőᵷ ҝ† ¢

ѻ▲Ṱ ῒő₱ κ ₥‟ ᵟőṰѻᴨ֮ ᵟ֣ᴮ

▲ ϐᾔ¢ ᾔ ѵỉѰ Ϫ‟ ᾔⱳ֑ Ҫמ ¢ Ố ѵ

‟ο῝ 29200 /ᵕ őỐ ‟῝ṟ 28800 /ᵕ ő ЂḢἂ

27200 /ᵕ ő 3L 28000 /ᵕ ō13% Ŏ¢ 

 

 

 

 

 

 

ᵽеᶳ  ᾘϖװ ᶳ  

ἡẪ ő ỉ ṷвוᶜשѰ¡ Ԁ ∫῁ ἀ י

┼Ѕ ₵ő ỉ₱ ⅎ῁Ḣ ₵¢ ║ ⅎ῁ ┼ ő2

ᶺ ỉ‌ Ϟ₱ ṍᴄő⁷ 2 10 ֺ ỉ Ԁ

∫῁ Ὼ 13000 ő‚ ₱ וּ מ ő ỉ 1 ᶺ Ѱӊ

Ѹő ӊ₱ ỉⅎ῁Ḣ ΰו ¢ ᶚ ő ᵋבּ ᷄

‚ő ἀỉΈᾔϪᾘ₥ ֚ҝװוᵽ őԅᵷ ᾭבּ ᾐה

ꜝőϴ ֞ ͖¢ ᵷ Ήנ Ѿ ⅛ő в ᴘ

֞ ἀ Θ י 6 ỉו ᾳő ¡ᶅỉ‏ ỉἀͫש 3

ỉו ᾳ ᴧ Ḩ ő ᶑ ᾙṦ ỉῑּ֣וו₥ ἀ

ἡẪⅎ῁᷄ ¢ ᶚ ₴ẫ ᵋבּ ᷄ м ₩ ֖ ӊו

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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‚ő ִ ᵓ ᾙ бו⅛ ᴧ € ו Ẫ ő

₥ήẸϴ Ϫ ő ᵑ Ҫ ¢ỉ ₅ ῒ ἀ ṍ֑ꜝ ϐ₥

Ἢő 11 30 в‚֑מꜝ ϐ₥ Ἢ╨ᴧ 2012 2

24 ő ᴘ֑ꜝ ₥ ᾙẅ Ϫ֑ꜝ ϐ₥ 0.5ṤΑᶳᴄőЅ ỉ

ὓ₆őᾔϪ ѕ ¢ 

ѵő ︠ ᶚỉῑῦו₩ ầ ӊ ᾳ ¢ ︠ϖ

ṍᴘ вỸҝỊő  ΄ שו ┐ б ᵷ ¢ ︠

ᶚ¯ й ° ῦ Ἤᴻ ו ᶚרו őᵷ ᶚ ו

ἺП ו ѵ őầ ᴄᶴᶴ„ו ¢׃ФΤאַ͋ ϖ

נ ҅꜠ᾳ‚ו ה ֶ ằő ѵ וֶ ᵇή бἂו

¢Ἢ ₦ő◒וּ וּ ︠ ầ¯ ″° ¯ ↕ᵟԀו°″

Δ őוּ ᴪ┐ бᵎו Ἤ ὄ Ә ớו ¢ᵋ ṍ

‏ ỉΈ ו῝ ᾘᴘ¢ṍ ו ῝ ה ᴪ Ѱ ỉ ו

Н őִӝ ⅎ῁֞ỉ ᵿו б͛őỉΈ ♠ ᾀп ֖ וּ

῝¢ 

ṵ őᴪ ‟Ѱ ѷő ỉ Ḝ ӔῄὃϼṪׅ ᴪ

῝ṟήᴘ¢ ỉ₱ Ѕ ӔῄὃϼṪ¢ Ӕו‟ Ḳ ‟ ő

ψе 20 ő е 50 ő Ӕ ϼṪṦו ῝ṟ ᾭ ᾔ ѵ

וּ֣ őѰ ῝ṟή őִ еѰ 3 ᾱ‏ ṜőѰ ‟Ѱ

 Ὼ őṵ ῝מ ᶅ ׆ ẇ ő ỉ Ә ṍ ő

ῒ ỉ κ ᾔ‟῝מ ő₱ ỉ ѵпẆӞᾔ Ϡ⁪ ő ṵ

я € ő ҝ ᴨ֮ ¢ 

őỉ κ ᾔ‟῝ ḉ ֽή ¢ִ Ṱѻ▲Ṱו

έḢőκ ᾔ   ᵟő ҙ ᾔ῝ṟ¢ Ṱѻ ᾭ

֝ җ ᾔἀ ῝ṟ מ ᾔ῝ṟЯьőᵷ ו῝ ᵟ ѵ

ⱳ֑őб Ọמ῝ṟӊᾔ¢ Ṱѻ⁹ ϐᾔő₱

ѻᴨ֮ ᵟő Ṱѻᾮ ᾔЯьő ᾔҝ† ῒ¢2011 ỉ

҉Ѱ 1850 ő Ϡ 2.45%ő҉ ḉ ή ¢бỌő2012 1 ᶺő

҉ ᵟ ή ᾠ ¢ ṷвו ┼ őб ѻῑ 1 ᶺו ӊ

▲ ἣő ו 1 ᶺ ῌ ¢2011 8 ר ỉ ҉κ
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Ԁ 1 ő ҉ ╫ 1:6.75őᾱ 6.75Ṥ 1 ҉ő

ԅ ╫ Ϡו҉ וּ ὅőו ỉ ҉ ѵו ḱὒἏ֞ő ‟ ᶮ

ԅѸ Ҟ‏◒ ¢ 

ⱳ֑ ₭ⱨő⁷ 2 17 ő ‟ⱳ֑Ὼ 228 吨至 31636 吨ő

♠†Ṝь֮增加 580 吨至 21055ᵕ¢ ‟ⱳ֑ Ә ṍ ő Ѱ ᾼ⁹

ṵ ῒő ἀ ҉ӊⱨῺ ầ¢ ỉỐầ ṷвו ┼ ő

ỉ 2012 1 ‟₭ⱨ 140000ᵕő Ϡ ὁ 8.1%ő1 ‟₭

ⱨ ⁪ 12 ὁ 33.3%ő₭ⱨῺ ֲ¡Ӭ⁹ѸῚ ¢ 

 

 

 

 

 

 

ἂҝ‟ᶚ ő ᴠᵽ ῝ṟ Ή őеᶳ ᴘṍᴠϕ‟῝ṟṦ

ѵ⁪ ҙő ᵷ ᾐ ή ᵟőῒ Ἳ‟ ᾔή ő ѵ

Ὼὓő ỉ ѵᴠϕ‟ Ҟ ֽ őἿᴪᴠϕ‟ ѵ ο῝

24250 /ᵕ¢ ᴠᵽ ῝ṟ ᵇ᷅ ו И ᴮỉאַ ᴠ‟῝ṟ

Ή őᶑׂ ᾐ бᵎӊ ő ѵ῝ṟҞ ή ו ő ᵊ

Ѕ ¡ ᾠו֞שׁ őᵷⅎ ‚ ő ѵ

ҝ† ֶ⅝¢ֺ Ἷᴪ ᴠ ѵο῝ 27250 /ᵕ¢ 

װ еᶳ  Ὰ ᶳ Ἢ  

ֺ ỉⅎ῁וҪ ỰőṦ ѵּ֣וἏ֞ ő ᾙőỉΈ

ѵἡẪ ẇ ו Ᵽ ẇṦ ᾔּ֣וҪ ו őбỌ 2

4 ῦ‏ ᾬ ׆ ѹὒו ῦӢⱨő ҝ‏ ἁ ѵו„ᴄő

ᵓ ═֞¢ỉ ᾔϪ ѕᶚ ő Ԁ ᴘ֑ꜝ ϐ₥ ᾔ

Ϫ ѕ ꜜ ᶚ ᵿ ו ¢‟ ᾔ Ṱѻ▲Ṱו ῒő

 έḢő ⱳ֑Ὼ ¢ Ἳ‟ ӊ ОᾺ ᴘ ő

Ἳ‟ ᴙⱣῦ♠ б֞¢‌ ϖ Ἳ‟☼₱ ҙ ᵟ† ő1205ἂ

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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ҙ ῦ 26500-27000ῦ¢



        橡胶、PVC 周报                                                                              

请务必阅读正文后的免责声明                                     24 / 54                                   www.hlqh.com 

 

PVC  继续下行空间应有限 

װ еᶳ  ήẗ 

ᾔ ő ỉΈ ѵ őִ ỉ ᶜ ꞋΉ ᵰ

ὄṦ PVC ⅛ ¢PVC ᾔ ֽ őמ ἂ 1205ο 6885

ᴄő ᴙ 165ᴄőᴙḉ 2.34%¢ 

ᾔ ѵőᴈ ᶅ Ѱ ᶚ őеᶳṍᵊο῝ οמ‚ őṨ ѵ

ᾜᾨӊᾔ¢ỉ PVC ᾔ ѵҞ ֽᴘ ṟ┐őἿᴪ¡Ἷ ѵ╫ӊ Α

ᴙḉő őἿᴪ ѵᴈ ᶅ PVC ҝ†῝ṟ 6600-6700 /ᵕő

Ἷ ѵ ҝ† 6650-6700 /ᵕ őҝ†ᵟ  ¢ᵊמ

 

 

 

 

 

 

ᵽеᶳ  ᾘϖװ ᶳ  

ἡẪ  

ἡẪ ő ỉ ṷвוᶜשѰ¡ Ԁ ∫῁ ἀ י

┼Ѕ ₵ő ỉ₱ ⅎ῁Ḣ ₵¢ ║ ⅎ῁ ┼ ő2

ᶺ ỉ‌ Ϟ₱ ṍᴄő⁷ 2 10 ֺ ỉ Ԁ

∫῁ Ὼ 13000 ő‚ ₱ וּ מ ő ỉ 1 ᶺ Ѱӊ

Ѹő ӊ₱ ỉⅎ῁Ḣ ΰו ¢ ᶚ ő ᵋבּ ᷄

‚ő ἀỉΈᾔϪᾘ₥ ֚ҝװוᵽ őԅᵷ ᾭבּ ᾐה

ꜝőϴ ֞ ͖¢ ᵷ Ήנ Ѿ ⅛ő в ᴘ

֞ ἀ Θ י 6 ỉו ᾳő ¡ᶅỉ‏ ỉἀͫש 3

ỉו ᾳ ᴧ Ḩ ő ᶑ ᾙṦ ỉῑּ֣וו₥ ἀ

ἡẪⅎ῁᷄ ¢ ᶚ ₴ẫ ᵋבּ ᷄ м ₩ ֖ ӊו

‚ő ִ ᵓ ᾙ бו⅛ ᴧ € ו Ẫ ő

₥ήẸϴ Ϫ ő ᵑ Ҫ ¢ỉ ₅ ῒ ἀ ṍ֑ꜝ ϐ₥

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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Ἢő 11 30 в‚֑מꜝ ϐ₥ Ἢ╨ᴧ 2012 2

24 ő ᴘ֑ꜝ ₥ ᾙẅ Ϫ֑ꜝ ϐ₥ 0.5ṤΑᶳᴄőЅ ỉ

ὓ₆őᾔϪ ѕ ¢ 

ѵ 

ᾔő ︠ ᶚỉῑῦו₩ ầ ӊ ᾳ ¢ ︠ϖ

ṍᴘ вỸҝỊő  ΄ שו ┐ б ᵷ ¢ ︠

ᶚ¯ й ° ῦ Ἤᴻ ו ᶚרו őᵷ ᶚ ו

ἺП ו ѵ őầ ᴄᶴᶴ„ו ¢׃ФΤאַ͋ ϖ

נ ҅꜠ᾳ‚ו ה ֶ ằő ѵ וֶ ᵇή бἂו

¢Ἢ ₦ő◒וּ וּ ︠ ầ¯ ″° ¯ ↕ᵟԀו°″

Δ őוּ ᴪ┐ бᵎו Ἤ ὄ Ә ớו ¢ᵋ ṍ

‏ ỉΈ ו῝ ᾘᴘ¢ṍ ו ῝ ה ᴪ Ѱ ỉ ו

Н őִӝ ⅎ῁֞ỉ ᵿו б͛őỉΈ ♠ ᾀп ֖ וּ

῝¢ 

ᴈ Ѱ őỉ ᴈ ѵ ő† ᶲ ¢ֺ ő PVC

ѵҪ מ ᾭ ҝϖṍ ו őṥᴈ ᾨ ő

б◌ ᵷϓ ҉ ᵿᵟ ¢ ῄő≤ֺ ᵷ őỉ ᴈ ѵᾑ‏

῝ őִ ¢ 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 /ᵕŠ

Ḹ ש ӊѻ῝ 3400-3450 /ᵕŠ Ӛש ӊѻ῝ṟ 3600 /ᵕ¢ 

ᴈ ᶅ PVCҝϖ=ᴈ ῝ṟ*1.5/1.6+ ᶮ (1800-2000 ) 

企业/区域 价格属性 报价 原料成本(*1.5) 综合成本(+1800) 

西南 送到 3700-3950 5550-5925 7350-7725 

西北 送到 3200-3450 4800-5175 6600-6975 

华中 送到 3500-3700 5250-5550 7050-7350 

华南 送到 3800-3950 5700-5925 7500-7725 

华东 送到 3700-3950 5550-5925 7350-7725 

华北 送到 3500-3800 5250-5700 7050-7500 

东北 送到 3700-3800 5550-5700 7350-7500 

ἀ VCMő 

VCM ѵΉ ṍő ṵ ѵᾔ ₩ ő ỉ
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68 ᶳṍ őΉ ᴮ VCMѰ ҝϖőἪ ◒וּ ᾔ ᾼᵇҨ₩ Ꞌ

ő῝ṟΉ Ҫṍ¢ 

ᶅ PVCҝϖş1.012*VCM῝ṟ+Ṱ  (VCM῝ṟ 879-901 ) 

1 =6.2924 Ϫ/  

  VCM 单价(元/吨) *1.012 工激(140 美元) 综合成本(元/吨) 

乙烯法 6536 6614 881 7495 

乙烯法 6700 6780 881 7661 

 

ỉ ῑν Ố Ҫ ו▲ Ԁ ᾀ Ԁ ᴘԋ₭ᶜשѰ

ᴧᵿ őִ Ḝᴘⱦб ¢ ő ἵ Ḝӊ ő ӊ ¡Ẇᶜ

Я ¡ лЯ ἀẆᶜ Ἴי ὺ ѕőִ ḱ ѕӊ ₫ 3 ≤ϓ⁫ ¢

Ṥ  ԅ ᶚש Ṥљ Ѕ ő ᶜשѰ ᴘⱦו ᾘᴘ

Ḳϼő ѕ ṟ┐ ₩ő ₭ г ṺẘᴘⱦҝỊוΰᴧ╨ ¢

ӽ őԅֺ ᶜשѰ ⱳ֑ו ◒ő15Ṥᴅ қ ᶜ♠ ᾜ 5901

ᶚ ő Ϡ 56%ő Ϡ 2010 4 ᶺמוᴄ 77%¢ ӽ ᶜ

Ѱᴘⱦ ⅛ϊ֞ו₩ ő ṍⱳ֑ו ῒ ᶜשѰ ו ₥

ᾭ ⱳ֑ὄו ő מ‚‏ ▲ᵿ ו őԅᵷῺ ᵓ PVCו

¢PVC ᶜשѰ ו ᵊő ו ‏ PVC ו

ᵿ őбỌמ῝κ ᶜו▲Ṱ Ꞌőᵓ‌к PVCאַוᴮ ה ѵầ ¢ 

₭ӊⱨ ѵ 

₭ⱨ ѵş ᾔ PVC ᶺӞᾔο῝ӊ ő 1010 /ᵕ CFRő

⁪ 2 ο῝ 30 /ᵕ ¢₱ ѵ ᵓΰ ő ῒ ҝϖ

Ә ṍ ő ӽ῝ṟ ᴘ ¢ ỉ PVC ҝϖᾭ ṵ י

ῲ ▲Ṱбṍőӊⱨ Ὼőᵿ ỉο῝ 970-980 /ᵕ CIF¢ 

ӊⱨ ѵş ỉᴈ PVCӊⱨ῝ṟκҪΰ őӊⱨ῝ṟ ԅỉ

ᾔ῝ṟ Ẍ ӊּווő ε+ ӊⱨו13% ᾭ ו17% őִ

ṉⱨᾭỐầ ¢₴ẫ ѵ מ őּו Ố ῑוᴨ֮

ὒ Ḣ ¢ỉ ῝ṟ⁪ӊⱨ῝ṟ őӊⱨ ֨י ӊⱨו

ᾙᾀ¢ 
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װ еᶳ  Ὰ ᶳ Ἢ  

֞ ҹṍή ῝ṟ ᵓ PVC ᾔו Ἇ֞ő ᾔ ѵ

מו б PVC ѵ῝ṟᶑָ├г Ὺ¢ ‌к ѵ ᶮו

PVC ѵő ᶜשѰ ѕᴘⱦᾭᶜ מ ו őPVC ṵ

֞ ő ↕ ῒ╙ő Ѱ ᵋ Ự¢ֺ PVC ѵ Ự ᶚ ş

1Ŏ Ԁ ᴘ֑ꜝ ϐ₥ ő ᶢ 4000-5000 ₥¢2Ŏҝϖő

ᴈ ѵṵ ו őᴈ ῝ṟה ΰ őᾑ Ἢ ᴈ ᾭ י ֑

Ᵽῦőᵓ PVC ѵ Ự ҙҪ ¢3Ŏ ѵő VCM ֮ ṵ

₩ י őPVC ѵᾔ₩῝ṍő ᴮ ỉ ѵᾭ ṍ῝ пẆỉ

ו ѵ Ự¢ Ᵽ ᶚ ş1Ŏ Ӭ⁹⁪ י őֺ Ә

PVC ᾼő ▲Ṱҭὓő ҙб ¢2Ŏֺ ѵҝ

מ† ő ῑמ῝ӊᾔ ő Ѱ őб ӑеᶳ Ή

ᴘӊѻᾑ ‏ο῝ő׆ ѵṍ῝ַמא¢ PVCו ҙ 6900

ḫ₱őϖ ‌ PVC ӽ῝ ḫ₱ ь ᵟő 6800 ¢ 

 

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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定期报告·豆类 周报 

 

 

 

 

 

  

 

  

 

 

 

 

 

 

商品研究报告 周报 

 

白糖周报(2012 年 2 月 13 日-2 月 17 日) 

但高度有限 

2012-2-20 星期一 

要点与建议： 

ü在收储利多出尽的背景下，上周郑糖结束了一个多月以来的弱

势反弹，开始了震荡整理。不过，由于收储托底价提供支撑，郑

糖主力合约在最低下探至 6556 点时受支撑回升。上周郑糖收出一

根小阴线。值得注意的是，虽然近月合约因收储提供支撑没有出

现较大跌幅，但新榨季的 1301 合约已经成为空头的新战场，贴水

大幅扩大。现货方面，上周维持窄幅度震荡。 

ü上周最大利多来自中国人民银行降低存款准备金率的消息，由

于消息突然，预计短期对市场回暖有一定的影响。基本面方面，

收储利多出尽，对郑糖的支撑将逐渐弱化；另一方面，消费淡季

的产销数据将给郑糖后市带来一定压力。本周四将迎来第二批收

储，建议关注产销情况和收储结果。技术上来看，本周主力合约

有可能在 6550 至 6750 的区间震荡走高，建议在区间内内高抛低

吸，波段操作。 

 

 

 

 

 

 

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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白糖：震荡回升 

   第一部分  行情回顾 

Ӕ ᵟӊ₴וϊ⅛ ő ₅ Ṥᵟ ווּ ᶑָő▲

ֽ ¢бỌő Ӕ ῝ר ṵ ҙő ἂ מ

6556ᴄ ҙή ¢ ӊ ṧ ¢ ה ו ő ₱ ἂ

Ӕ ṵ ҙ ӊ ⁪֞ᴙḉőִ ᾼו 1301ἂ ⅎҝ Ᵽ ו

ѵő ֞ḉׁ֞ש¢ ᾔᶚ ő Ҫ ḉᵇ ֽ¢ 

1ş Ώ ᾔ῝ 

 

וּ┼ şWIND 

 第二部分  影响因素分析 

1¡ỉΈ Ѹ б Ẫ  

   2011/2012 ᵇ ῄ‏Ѱ 2600 ᵕő ṍ 2200 ᵕ

ו ¢ ᵇѰ ו ῒἀ ᶢὓו ו῝ ¢⁷

1 31 őϖ ᵇ Ѱ 330 ᵕő Ϡ Ѹ 17.7%¢ ӽő

ᵇ ḜῺ ỉ ѵ 2 ᶺו ᶢ ¢  

   Ѱỉ; ⅎ῁ ᶢὓ ӊⱨ őῒ

1 ᶺ; Ḹ Ә Ṝ⁶ᵍő₦ 1 ᶺ ӊⱨ ₫ 95.07

ᵕő⁪ 12 ᶺו 146 ᵕ֞ḉ ὁ¢₱ ỉⅎ῁ ┼ Ự

֣ᴮ ѵ ő ҙ ῝ᵋ ᶑָőִ ṵ ṟ┐ Ҹ ¢

ῄ Ἢו Ṥ ‏ ¢  
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2¡ Ӕ ᴮ ҙ ῝  

   κ Ѱו ₭ őỉῑᵿḲ ṷвר

2011/2012 ᵇ ỉᵋ Ӕ֑ ῄὃő ῄ 200 ᵕő⁪

ו 230 ᵕῺ 30 ᵕő Ẳ 90 ᵕő⁪ Ὼ 10

ᵕ¢Ẳ ᶚש Ḝ ⅎ 2 10 װ Ԁ Ӕőҝ† 16.32

ᵕő ṍ῝ 6930 / ᵕő ῝מ 6600 / ᵕő ╫῝ṟ 6785.19

/ ᵕő╫῝ṍ 6550 / ᵕו Ӕ῝ṟō ῝ṟ╫ Ἢ

῝ṟŎ¢  

ᶚשו    Ӕ῝ṟᵓ ῝ ᴧו őִ ҝ†

Ѕ ӊ῝ ומ ᴄő ῝ Ҫו Ẫ¢ҝ† ו

מ ה ѵᾍ ᵇ ‚ő ῦ ֽ ¢⁷ 2 10

ő ₥ᵟ Ҫь 234495 őⱣ Ҫь 165758 ő ῝

ᵟ ⱦ őִҝ† ⁪ Ὼ 23 ¢  

    3¡Ѱ ῝ṟ ᴧ бῐ  

   ₱ Ẳ Ѱ Җו ο῝ Ҫ 6480 / ᵕő ο῝ 6600

©6620 / ᵕ¢ ο῝Ἷᴪש ⁪ṍő 6800 / ᵕ ő ψ¡

ἀ ש ο῝ Ѱ ⁮₱őִ ҝ† Λőеᶳש ο῝

ᴘו őỉ Ѱ κҪ ᴧ¢ 

第三部分  消息回顾 

1¡2 10 Ӕ₅Ịş 50 ᵕΏ ҝ† 16.32 ᵕő ṍ῝֚ 6930

/ ᵕő מ 6600 / ᵕő╫῝ 6785.19 / ᵕ¢2011/2012 ᾼẲ †

ᾀ ỉ ᾀ ᾀ ᾀ‏ 2 24 Ẳ ▲¢ 

2¡ ṧ ֭ Қ ҝѸꜛ ṵ ő ᵽ֞װ ᶮỉ ỉֺ

ו ṵ ᵋ ┐ ᾼ‏ᾀ₭ гῒ╙ő 2012/13 ᾼő ỉ ᶮ

⁪Ѱ‏ ṍӊ 250 ᵕő ᵓ ᾼ 230 ᵕוṵ ⱨőᵋ ┐ ῒ╙¢

Ḹ Ѱ ₵ő ᵽ֞װ ӊⱨỉ ỉ 2011 ӊⱨ 668 ᵕő

Ϡ ῒ 51%ő ῄ 2012 ӊⱨ ỉ‏ Ԁ ῌ ṍ ¢ 
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3¡ ᵇ ѻ ᾀҚő 2011 10 1 2012 2 15 ő Ѱ

Ḹ ῒő ᵇ Ѱ 1610 ᵕő⁪ ו 1400 ᵕ֞ḉ

ῒ 15%¢ 

4¡ ỉ︣Ṱе 16 ṷвו οṔ ő ỉ Ԁ ∫῁

‚ ₱ ווּ מ őЅ ≤ ѵҞḢ ő ѵ ¢ 

      第四部分  后市分析 

    ֞ ᵟּו ỉ ꜝ֑מ‚ ϐ₥ ו ő ő

ῄᵋ ᵓ ѵή ᴧו ¢ᾘϖ ᶚ ő Ӕ ᵟӊ₴őᵓ ו

ҙ‏   ὄŠ ᶚ ő ᶮֶᾼוѰ Ṧ‏┼ Ἢ וּ֣ ᴧ ¢

ϖ ‏ ᵽװוּ Ӕő‌ ầ Ѱ Ꞌἀ Ӕ₅Ị¢Ὰ őϖ◒וּ

ἂ ♠ 6550 6750 ו ῦ ֽ ṍő‌ ῦ ṍ מ ő

Оᵍя ¢ 
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商品研究报告 周报 

 

豆类周报(2012 年 2 月 13 日-2 月 17 日) 

——中美购豆协议创纪录，豆类油脂重心上移 

2012-2-20  星期一 

要点与建议： 

ü ϖ ᴸ ᾔ ѵ֞ḉ ő ҀỌ 3%¢ Τ

ѵầ ; еש Ẹ őῒ╙ ♠ ₭

гῺѰ֬ו ő ᴸ῝¢ Ἢ ᴨ֞ᴸẆ ő

Ӧῌ׆ᾀ֚‏ ו 1200ᵟ ᵕőԅᵷ₭ г ᴸ

῝ṟ¢ִ ᴸ ѵ ő 0.68%ő מ

ᴸ ḉ¢ᵷ ᴸ 2.8%ő ḉᾘϖ ᴸ ¢

ᴸ ѵőϖ ᴸ ᾔṨ ᴸбᵎ őִ ᵇ

⁪ ᴸ ő 1.7%¢ 

ü ₑ ӝ ו ֞ᴸпẆ ϓ ş ỉ֥

Ѕ ỉ ᴸẆ֞ו ő Ӧῌ׆ᾀ֚‏ ו

1200 ᵟ ᵕ¢ Ӧῌ ᴸẆ֞ו ő ₱ ᴸ

ו₵ ¢ִ ͝ Ꞌő Λ ֞ᴸẆ

ᴨ Ἢő ᴸ Ἢ Λ ἀᾑ ő̄

ő ᾠו° ¢ € ő Ọᵇ ṍő

᷇ήᴘ я ¢ 

ü ԅ֞ ◒őᴸ῝ Ә 4200- 4500 ֞ ῦ ֽ ő

4500 ═֞őᵋ ¢ҝ† ἀҪь

Ҫ ő   ֞ ₥ₓ ᾠ ¢ ῄ ᴸ῝‏

4370- 4500 ῦΉ ֽ¢я ő ӽ ῦОᵍ ¢ᴸ

⁪ ₵ő ṍő‌ ᵟ֮ 10 ╫ κἹ

¢ᴸ ☼ 10╫ מ᷇ őầ ϖ ᴸ

9500 ו Ꞌő ♠ῒьő

ᵟ֮♠ ֺ ¢ 

 

 

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 
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װ еᶳ¡ ήẗ 

ᴸ 1203ἂ  

 

⁷ ׆ 2 17 ו őϖ ᴸ ᾔ ѵ֞ḉ ő ҀỌ

3%¢ Τ ѵầ ; еש Ẹ őῒ╙ ♠ ₭ гῺѰ

֬ו ő ᴸ῝¢ Ἢ ₱ ḟ ֣ᵒוпẆ ỉ ỉ

ו֞ ⱨő2 15 ᾶ ỉ֞ᴸпẆ ҝו ᵒ ỉ ṷ ֚

ҝ ő‏ԅ ỉẆ 862 ᵕ֞ᴸő῝ 43.1 ¢ ỉ֥Ѕ ‏

Ṫᵟ֞וᴸẆ ő Ӧῌ׆ᾀ֚‏ ו 1200ᵟ ᵕ¢ԅᵷ₭ г

ᴸ῝ṟ¢ ᴸ ѵ ő 0.68%ő מ ᴸ ḉ¢

ו ᴸẆ֞ו֞ ő Ἢ ỉ ⱳ֑ ᴷ ő ᵷ ᴸ ¢

ᵷ ᴸ 2.8%ő ḉᾘϖ ᴸ ¢ 

ᴸ 1203ἂ  
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ᴸ ѵőϖ ᴸ ᾔṨ ᴸбᵎ őִ ᵇ⁪ ᴸ ő

1.7%¢ ᶚ ᴸו ₵ ԋ₭ ᴸ ѵוΉ ᶑָ¢ ᶚ

Ҫ 4.6% ѵőỉ ֞ ᴸ ו1.4%

ḉő ├ ṍő ╫ ő ᶑָ ¢ 

ᵽеᶳ  ᶳװ  

¡ἡẪⅎ῁ὐ⅞ 

1¡ 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

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 ¢ 

2¡ נ ᴘ י ∞ỉ ᾳ¢ נ Ḏ ṷ

ᴘ ∞ỉ ᾳἀי ¢ ֞ ¡ ¡ ¡ ᶂ♥¡

ᵹ ו ᾳ ᴘ ᾳő Θ ᾳ ᴘ ᾳ¢ḱ ᾳ ὒ·ᶅỉ¡ ỉ
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ἀͫש ו ᴘ Ḩ őִ Ҫ 3A ¢ᾳбϼי נ ӽ├ᶑ

¯ ᾙׅ ₥ו ἀἡẪⅎ῁᷄ ő֞שׁו ᾭ ᷄ ᵰὄᵓו

ṥ ỉῑѰ ו ¢° נ Ѕ Ҫᵓדỉו 3A

 ¢ᾳбϼי

3¡ ỉЅ ῒ֞ф‏ ₆╨ ᵇ¢2 14 ő ỉỉ

ῑν ׅ ᾀ ἪṾ ῆ Ѕ ő ᶚ Ự ῒ֞ф ₆╨

ᵇו ϐő ᶚ ẁ ¢ӽ ő ῑν ᾀ דỉ

♥ᵺ Ѕ ő ᶚ ầе ᵓ ỉ ỌỉΈᾔϪᾘ₥ ōIMFŎӊ ו

║ ᶚ ő ᾭ ỌEFSFō ₥ ᴧᾘ₥ŎἀESMי őṪᵟфב ₆╨

₭ ∏ἀ Ẍ¢ 

4¡ ş2012 Ẳ ᾔϪṵ ῄ‏ 14%¢ ₦ ᵿвוµ2011

װ ᾼᵇ ỉᾔϪ ѕ οṔ¶ Ѕ ő ỉῑп ו ἡẪⅎ῁

ѕ֖ Ị г ő ῝ ḉ κҪή őִᵓ וּ ᷄

б♠ᴕ ¢ִ ő׆◒ וּ ῝ ו ֑ ő ϰ ᶝᶓ

וּ ῝ӊ ᶑָ¢ ő῝ṟ◒וּו ᾘϖו ᴧбᾀ  ᾑ ᴮ ő

ἡẪ ѕΉ · Ự ᵇἀ⁹ ¢οṔ ὒЅ 2012 őẲ ᾔϪṵ

M2Ӊг Ѹ 14% ¢ 

5¡ ỉ ᶜ▲Ṱ 1 ᶺὐϠ 1. 5%¢ ỉ е 16 ṷвוοṔ

ő1 ᶺ ỉ ᶜ▲Ṱ őὐϠ 1œ5Ŋő ỉᶜשѰ ѵ

ᴘ ¢ 

6¡ ᴘ֑ꜝ ϐ₥ 0.5 ṤΑᶳᴄ¢ ỉ ╨ᴧőԅ 2012 2

24 ő ᴘ֑ꜝ ₥ ᾙẅ Ϫ֑ꜝ ϐ₥ 0.5 ṤΑᶳᴄ¢ 

ᵽ¡  

K  
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וּ┼ ş Ἷмⅎ 

ϖ ő Ἢᴙő ᴙб֞¢ ᶚ ő ỉ ᵓ ő

1 ᶺ ỉ ᶜ▲Ṱ őὐϠ 1œ5ŊőִбᾀṦ ѵּ֣֞וḉᵇ

¢Оᴮו ᶚ ő ᶚ Ή ‍Ҫ ő ᾳᾙẅ ᴘ ∞ỉ ᾳἀי

¢ ᴙб֞őṦ ו ᵓ⁪ ¢ ⁪

⅝ő ῄᵋ Ҟ‏ ֽ ¢ 

¡ᾘϖ  

1¡ ῄ₦ ͋ṧ ¡; ֞ᴸ֮Ѱ ӊ‏╫ ‚ 

 ṧ┼ Ἷ Ѹ ῢј₅ỊᵓϠő₅ἂ₱ּו ᵍ ῦ ᵓ‚ ¡ ¡

ᵇ Ꞌוᶳ ἀ Ϡᵓőו ῄ₦ ͋ṧ ¡; ֞ᴸ֮Ѱ ‏╫

ӊ ‚¢; ֞ᴸ Ѱ ῄ 7250 ᵕőᵷ͋ṧ ֞ᴸ Ѱ ῄ 4700

ᵕ¢ 

 ͋ṧ ṩש 2 Ѹ Ꞌ⁪ 1 2% έḢő֞ו ᴸ Ѹ

Ꞌӊ Ự ᾠ Š 2 ő͋ ṧ е֞ᴸѰ ‚ ׆֚╫ 50- 75mm

ῦő 1 ‚ ἀ Ѥб֞ő ѷ őִ ͋ṧ ḷỢ

⁪֞ő͋ṧ ֞ᴸ Ѹ ḁ ẇ έḢ Ҫ ῢј¢ 
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 ; ֞ᴸ Ѱ Ṥ Ѱ Ѹ ⁪ 1 έḢő ;

ψе֞ᴸѰ ֞ᴸ Ѹ Ꞌӊ Ự ő ה ; ψеҪ ₱ Ṥ

Ҹו ‚ ő ῄ; ψеѰ ֞ᴸѸ ♠έḢ Ҫ ו Ꞌőᵷ

; е֞ᴸѰ Ѹ ꞋέḢ⁪ őẌῄ ᶅ Ṝ έḢ ¢ 

2¡ ֞ᴸẆ Ӧῌ׆ᾀ֚‏ ו 1200ᵟ ᵕ 

ₑ ӝ ו ֞ᴸпẆ ϓ ş 2 15 ᾶ

ỉ֞ᴸпẆ ҝו ᵒ ỉ ṷ ֚ҝ ő‏ԅ ỉẆ 862 ᵕ

֞ᴸő῝ 43.1 ¢ִửẆИ ₅ ő͗ỶἿ ֞ᴸ ᾀҚő̄ ỉ֥

Ѕ ‏ 16 Ṫᵟ֞וᴸẆ ő Ӧῌ׆ᾀ֚‏ ו

1200ᵟ ᵕ¢° 

₱ ḟ ֣ᵒוпẆ ỉ ỉ ו֞ ⱨő ỉמ

ⅎ῁ἀṍו וּ֣ Ω ¢ִ ỉ֥Ѕ ӽԀпẆӊ῝ Ἤ Ԁṍ ѵ῝

ṟőṧ┼Ϣ ῄ ő ỉпẆ ỉ֞ᴸו╫῝ 488.8 / ᵕő ἂ 1330.4

ᶳ/ ᵹő Ṥ῝ṟ ṉ ṉӞ †ᾔ῝ṟѤбᵟőṧ┼ Ἷ

ῢјו ┼ ő2 15 ỉ 3 †ᾔו ỉ2Ỳὣ֞ᴸFOB̔̀ ṟ 492

/ᵕō1339.0 ᶳ/ ᵹŎ¢ִ Ṥӊ῝ṍ ῒṕ † ōCBOTŎ3

†ᾔ֞וᴸ ᾔ῝ṟő⁷ 2 15 ו ῝ 1263.0 ᶳ/ ᵹ¢

ᶺ†Ṝ֞וᴸ ᾔ῝ṟ ṍ ᵹ 1279 ᶳő מ 1262 ᶳőӽԀ

ỉпẆ ỉ֞ᴸӊ῝ ṍӊ ѵ῝ṟ 50 ᶳ ¢бỌ₦ ӊ῝ Ϡ 2010

ἱ₪ ֣ᵒ ӊ῝ ᵓ☼ ᴄő2010 ӊ῝ṍӊ ѵ῝ṟ 150 ᶳ¢ 

װ еᶳ  Ὰ ᶳ  

ᴸ 1209 ἂ K  
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ԅ k ◒ő֞ ֞ᴸ ᾔ ѵ 60 ╫ őִᵋ ᴮ

б ¢ԅ֞ ◒őᴸ῝ Ә 4200- 4500֞ ῦ ֽ ő4500

═֞őᵋ ¢ҝ† ἀҪь Ҫ ő   ֞ ₥ₓ ᾠ ¢

ῄ ᴸ῝‏ 4370- 4500 ῦΉ ֽ¢ 

װ еᶳ  Ἢ я ‌  

ϖ ᴸ ᾔ ѵ֞ḉ ő ҀỌ 3%¢ Τ ѵầ ;

еש Ẹ őῒ╙ ♠ ₭ гῺѰ֬ו ő ᴸ῝¢ Ἢ

₱ ḟ ֣ᵒוпẆ ᴨ֞ᴸẆ ő Ӧῌ׆ᾀ֚‏ ו 1200

ᵟ ᵕőԅᵷ₭ г ᴸ῝ṟ¢ִ ᴸ ѵ ő 0.68%ő

מ ᴸ ḉ¢ ו ᴸẆ֞ו֞ ő Ἢ ỉ ⱳ֑ ᴷ ő

ᵷ ᴸ ¢ᵷ ᴸ 2.8%ő ḉᾘϖ ᴸ ¢L ѵő

ϖ ᴸ ᾔṨ ᴸбᵎ őִ ᵇ⁪ ᴸ ő 1.7%¢ 

ₑ ӝ ו ֞ᴸпẆ ϓ ş 2 15 ᾶ

ỉ֞ᴸпẆ ҝו ᵒ ỉ ṷ ֚ҝ ő‏ԅ ỉẆ 862 ᵕ

֞ᴸő῝ 43.1 ¢┼ ֞ᴸ ᾀҚ ő ỉ֥Ѕ ‏ 16

Ṫᵟ֞וᴸẆ ő Ӧῌ׆ᾀ֚‏ ו 1200ᵟ ᵕ¢

Ӧῌ ᴸẆ֞ו ő ₱ ᴸ ו₵ ¢ִ͝ Ꞌő

Λ ֞ᴸẆ ᴨ Ἢő ᴸ Ἢ Λ ἀᾑ ő̄
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ő ᾠו° ¢ € ő Ọᵇ ṍő᷇ήᴘ я

¢ 

ԅ֞ ◒őᴸ῝ Ә 4200- 4500֞ ῦ ֽ ő4500 ═

֞őᵋ ¢ҝ† ἀҪь Ҫ ő   ֞ ₥ₓ ᾠ ¢

ῄ ᴸ῝‏ 4370- 4500 ῦΉ ֽ¢я ő ӽ ῦОᵍ ¢ᴸ

⁪ ₵ő ṍő‌ ᵟ֮ 10 ╫ κἹ ¢L ☼ 10

╫ מ᷇ őầ ϖ ᴸ 9500 ו Ꞌő ♠ῒьő

ᵟ֮♠ ֺ ¢ 
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棉花周报(2012 年 2 月 13-17 日) 

陷入回调，但幅度有限 
2012-2-20 星期一 

要点与建议： 

ü 上周郑棉大幅走软，主力 1209 合约周线上看，跌破 5日周线，

目前下方受 10日支撑企稳，周跌幅 2.16%。 

ü 2 月中旬，郑棉价格较对应等级现货 3 级棉高 800—1000 元/

吨，考虑到等级贴水，期货价格较现货 4级棉的价格高出 1000 元

/吨。 

ü 中国国家副主席习近平当地时间 19 日在都柏林表示，中国将

继续以自己的方式支持欧盟、欧洲央行和国际货币基金组织为解

决欧债问题所作的努力。 

ü 人民银行决定，从 2012 年 2月 24 日起，下调存款类金融机构

人民币存款准备金率 0.5 个百分点。 

ü 据美国农业部（USDA）2 月 16 日发布的美棉出口周报，2 月 3

日-2 月 9 日这一周，美国陆地棉净签约销售为 22998 吨，较前一

周和近四周平均水平显著增长。 

ü 据海关统计，2012 年 1月我国进口棉花 32.65 万吨，环比减少

46.39 万吨，减幅 58.7%；同比减少 6.4 万吨，减幅 16.6%；平均

进口价格 2401 美元/吨，环比下跌 75 美元，跌幅 3%，同比下跌

15.3%。 

ü 以主力 1209 合约来看，下方有新年度收储价格预期的支撑，

市场预计在 21000 元/吨左右，建议本周高抛低吸，以日内交易为

主，下方在 21000 附近可少量多单持有。 

美棉主力 05 合约周线图 

 
 

郑棉主力 1205 合约周线图 
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第一部分  行情回顾 

ş ᶃ ő Ҫ ḉОᴮ¢ ṍ 94.76

ᶳ/ήő ᶚ 5¡20 ╫ ή ő ῝ 92.78 ᶳ/ήő 10 ╫

ᶚ¢ USDA ⱣοṔו őᵋ ᾑ‏ ☼ ᶚ 90

ᶳ/ήő Ҫ ḉОᴮ¢ 

ş ֞ḉ ő 1209ἂ ◒őᴙ 5 ő

ᶚ 10 ҙ ő ᴙḉ 2.16%¢ ὓ ő ῄ ᴧ ḉ

ỌҠו ő ᵋ ᾐ ήᴘו₅ ¢ 

ᾔ ѵş ⁹Ἢőỉ Ἵ ᾔ ה ⅝ ᵟő ᾔ б֞ő῝ṟ ᾘ

ϖκҪ Ӭ⁹ ו ő – 3ᾳ ש ο῝ 20800©21000 / ᵕőש

Ѱ ο῝ 100 / ᵕו őִᶡ пẆ ᵇб֞¢2 ő ῝ṟ⁪

ᵓ ᾳי ᾔ 3ᾳ ṍ 800©1000 / ᵕő◦ ᾳי׆ ő ᾔ῝ṟ⁪ ᾔ 4

ᾳ ṟṍӊ῝ו 1000 /ᵕ¢ 

第二部分 重大事件回顾及点评 

1¡ ỉỉῑḟ ₱ שֺ ῦ 19 ᴻΐ Ѕ ő ỉ‏Ή

Ᾰוᶚ Ҫ ¡ ἀỉΈᾔϪᾘ₥ ₆╨ ו ¢

₱ ֺ ͗ᵺּנ ♫ ᾀ Ѕ ¢ו ׆ ầ ő

₱ Ѕ ő ỉ ו ᾎΡő ש ¡◒Ự ⅛¡

Ҫ ἀ ⅎ῁ ᴧ¢ᵓ ῦ֑ ᶳו ő ᶚ Ἲ ¡

†י ő Ự¡ ᶚו Ә ¢ ᶚ ő ¡ ὸ¡ Υᶅ

Ọ ₭ ầḲṝἀᴘ ӊ ő⅞ת וּ ᵿו ¢ 

2¡ ╨ᴧőԅ 2012 2 24 ő ᴘ֑ꜝ ₥ ᾙẅ Ϫ֑

ꜝ ϐ₥ 0.5 ṤΑᶳᴄ¢ ӽԀ ᴘἪő ỉ֞ ₥ ᾙẅ֑ꜝ ϐ₥

20.5%ő ₥ ᾙẅ֑ꜝ ϐ₥ 17%¢ ₦ וּ ỉ Ԁ ᴘ

֑ꜝ ϐ₥ ¢ Ԁ в ᴘ ϐ₥ 2011 11 30 őֺ

וּ Ԁ ᴘ ϐ₥ ¢ Ӭ⁹ Ἢ ¡ ֦  έḢ ѷő
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ӽԀ ᴘ ϐ₥ 0.5 ṤΑᶳᴄő ₭ г ᶢ ᴮ őὓ₆

ֺ ѵ ₥₩ ¢Ԉ Ẍ őӽԀ ᴘἪő♠ Ԁ ᶢ ᴮ

4000 Ϫ¢ 

3¡┼ ỉ еōUSDAŎ2 16 ᵿвו ӊⱨ οő2 3 - 2 9

ő ỉ ש ↨ 22998ᵕő⁪ ἀ₱ ╫

Ѹ¢ ῒשו ỉ֞ ō11612ᵕŎ¡ ᵹ ō7575  ᵕŎ¡ ṕ

ō5919ᵕŎἀ ỉ ō885ᵕŎ¢2012/2013 ᵇ 14194ᵕő

Ṧ ṕō10450ᵕŎἀ ỉ֞ ō2874ᵕŎ¢ֺ 66452ᵕő⁪

‚ 2%őִṍ ₱ ╫ 7ṤΑᶳᴄ¢ ỉ֞ ō47651ᵕŎ¡ ᵹ

ō5988 ᵕŎ¡ ṕō3651 ᵕŎἀ ỉ ō1542 ᵕŎ¢  ỉ֞ ֺ ↨

11612ᵕő ו 50%Š 47651ᵕő⁪ Ѹ 39%ő

ו 72%¢ 

Ἷ ᴄşӽԀ ᴘ֑ б₫ ῑν ᾼᵇ ₭ ᾔϪ ѕ

ᴘו ő ᾔϪ ѕԅ¯ⱦ ° ¯ Ѹ°ו Ṥ Ѕ ¢

ӽ ᴘ֑ ő ᶚ ἂ ¢₅Ịו ᶚ ő1 ₭ӊⱨ¡

ἡẪי ┼ ‚ő ᴘ֑ κҪⅎ῁ Š ᶚ ő1

֦ꜝ₫ 7381 őЅ ᴮ ₩ ő ᴘ֑ ѵ

ᴮ ¢ ᶑָṟ┐ו мѸᾀ ᵓ ∫בּ ᶚ͡ו

й╨₅Ị ἂ¢ϖ Ӊ ѵ ᾀ ‚¯׆ ו° Ự őִ Ἢ♠

ӊ ֽ őᶑָו ῦἀṍᵇ ◒ мѸᾀ ᵓ ∫בּ ᶚ͡וй

╨₅Ị¢ 
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第三部分 图表数据 

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 

⁷ ő2011 ᵇ Ἵ Ӕ ῄҝ† 2567880ᵕő – ῄҝ†

1523160ᵕő ש ῄҝ† 1044720ᵕ¢ Ѱ 1/3 ו Ἵ₭

ỉӔő ѵ Ὼ ¢ ᴮ ῝ὓ ו ¢

őϖ ר 3 őᾱ‏ṷв 2012 Ἵ ӔκἹ῝őϰ‏ 19800

/ ᵕᾘӓ ṍőᾱϻ ḉᵇőו5% ‏ Ự ѵ¢ 

图 2：中国棉花进口数据 

 
数据来源：USDA，华联期货研究所 

┼Ốầ ῄő2012 1 ỉ₭ⱨ Ἵ 32.65 ᵕőὐϠῺ 46.39 ᵕő

Ὼḉ 58.7%Š ϠῺ 6.4 ᵕőῺḉ 16.6%Š ╫₭ⱨ῝ṟ 2401 / ᵕőὐ
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Ϡ ᴙ 75 őᴙḉ 3%ő Ϡ ᴙ 15.3%¢2011/12 ᵇō2011 9 - 2012

1 Ŏő ỉ ῄ₭ⱨ Ἵ 200 ᵕŠ Ϡ ῒ 72.4 ᵕő ḉ 56.7%¢

ֺ ỉ Ἵ₭ⱨ Ṥ Ϡ֞ḉή őִ ṥ Ϡő Ә

⁪ṍ ő ╫₭ⱨ῝ṟΉ ᴙőᴙḉ ᶢὓ¢ṥּו ỉ ő ᵇ Ή
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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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第四部分  后市展望与操作建议 
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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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定期报告·豆类 周报 

 

 

 

 

 

  

 

  

 

 

 

 

 

 

商品研究报告 周报 

 

PTA 周报（2012 年 2 月 13-17 日） 

  PTA 破位下行 
2012-2-20 星期一 

要点与建议： 

ü 上周 PTA 出现大幅回调，周收盘下破 5日均线，收于 8914 元/

吨。 

ü 国际信用评级机构穆迪(Moody's Investors Service) 2 月 13

日晚间下调意大利、葡萄牙和西班牙三国的主权信用评级。 

ü 人民银行决定，从 2012 年 2月 24 日起，下调存款类金融机构

人民币存款准备金率 0.5 个百分点。 

ü 上周 PTA 价格调整，而 PX保持高位震荡，因此 PTA 加工利润

依旧处于亏损边缘。成本的支撑作用增强。 

ü 因库存压力上升，涤丝价格调整压力大，而原料的走弱给聚酯

涤丝的调整提供了空间。 

ü 建议少量空单继续持有，下方目标位 8800 元/吨附近，上方突

破 10日均线后止损。 

美原油指数周线图 

 
 

PTA 主力 1205 合约周线图 
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第一部分  行情回顾 
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第二部分  重大事件回顾及点评 

1¡ỉΈ ᾳᾙẅ Moody's Investor)נ s Service) 2  13 ῦ

ᴘ ֞ ¡ ἀ Θ ỉו ᾳőὒ ᴘ ¡

ᶂ♥¡ ᵹ ו ầ ᾳ¢16 נ ֞ẵ ᴘ 17 ῑ ₥ ᾙẅ

ᾳ¢ 

2¡ ỉ 2 ᶮ Ӊ Ϡ ‚ 2.5  72.5őמ ⅎ῁ ῑ

ő₅  5 Ṥ ו ¢ ỉ 1  0.4%бᾭ ו 0.7%¢

ỉ 2  11 ֺ Ӊ ₥ ‚ 1.3 34.8 őמ ו

Ẍ 36.5 őӗᾭ וּ 3 2008 מ ő͞ ỉ︣Ṱ ѵҪ Ḳ

¢ 

3¡ ╨ᴧőԅ 2012 2 24 ő ᴘ֑ꜝ ₥ ᾙẅ Ϫ֑

ꜝ ϐ₥ 0.5 ṤΑᶳᴄ¢ӽԀ ᴘἪő ỉ֞ ₥ ᾙẅ֑ꜝ ϐ₥

20.5%ő ₥ ᾙẅ֑ꜝ ϐ₥ 17%¢ ₦ וּ ỉ Ԁ ᴘ

֑ꜝ ϐ₥ ¢ Ԁ в ᴘ ϐ₥ 2011 11 30 őֺ

וּ Ԁ ᴘ ϐ₥ ¢ Ӭ⁹ Ἢ ¡ ֦  έḢ ѷő



        PTA 周报                                                                                    

请务必阅读正文后的免责声明                                     48 / 54                                   www.hlqh.com 

 

ӽԀ ᴘ ϐ₥ 0.5 ṤΑᶳᴄő ₭ г ᶢ ᴮ őὓ₆

ֺ ѵ ₥₩ ¢Ԉ Ẍ őӽԀ ᴘἪő♠ Ԁ ᶢ ᴮ

4000 Ϫ¢ 

4¡ Ố ὄ 65 ᵕ PX ῄὃ 2 19 ▲ ͛ 80 ΅ ¢

Ṿ 40 ᵕ┬  16 ▲ ΅ őῄὃ΅ 20 őḱ

Ѱ FDY ἀ ¢ 

Ἷ ᴄş בּ Ḝ ⅎ ỉΈ ᶚ≤ 3.25 וᵭ ₩ ῄὃ֚

ҝ ő ᾡᾍḱỉװᵽ ∫ו 1,300  ῄὃ ▲ ֞ ¢бỌ

мѸ ◦ ᶅ ϴ בּ ו ő ҭ Ọװᵽ ∫בּ ᶚ͡е

ᶳᾑ е ¢ Қő Ẩ ◦ ᵽװ‏ ∫ ᶚ͡ ҭ׆ 4 

ᶺ֞ Ἢ¢ ӽԀ ᴘ‏ Ԁ ᶢ  4000 ₥ӽԀ ᴘ֑ ᵓ

ὓ₆ ѵ ₥ ő ѵ ¢ỉ  PTA ḨỶ ‚ 1%  

98%Š ┬ ḨỶ ‚  88%Š ᵊ ѻ▲ᾙ 65% ¢ ᴪ ὄ

Ṿ 180 ᵕו PTA Ӊгῄὃ  3- 5 ῦ₭ ҉΅ ő ‏҉

Ҫ  20 ő Ѱ ῦ  5 ¢PTA ▲Ṱ Ή ṍ

¢ 

第三部分 图表数据 
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Ϸ ¢ҝϖו ҙ ¢ ő ϖ ֽőᵷ PX ᴘ

图 1：PTA 与 PX 现货价格（元/吨） 图 2：PTA 单位毛利润变化（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 
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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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第四部分  后市展望与操作建议 
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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 

 

股指期货周报(2012 年 2 月 13 日-2 月 19 日) 

 
2012-2-20 星期一 

要点与建议： 

ü上周，股指继续小幅上涨0.28%，已经连续5周走出上涨态势。

消息面韩国三家主权机构即将大举进入中国股市及债市，以实现

其投资组合的多元化。美国股市大幅收高，道指、纳指均创下数

年新高，标普500指数创9个月新高。 

ü上周股指期货完成换月，1202合约平稳交割，1203成为新的主

力合约；交割周出现罕见的平稳，没有延续之前交割周剧烈振荡

的行情，显示当前位置让多空双方都比较谨慎，主力虽然持有大

量净空单，但也罕见的没有大幅杀跌。 

ü操作上，期指以20日均线为依托，重心缓步上移，整体偏多的

格局并为改变。加之在利多消息的支撑下，市场走强概率较大。

多单依旧持有，短线1203合约第一目标2600点，第二目标2650点。 

 

 

 

 

 

 

 

沪深 300 平均估值情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

央行再度调准   震荡攀升或为后市主基调 
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第一部分  上周行情回顾 
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