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产品简介产品简介产品简介产品简介：：：：本产品旨在挖掘市场最核心

的新闻热点及最具价值的政策信息，并

根据市场热点及政策信息捕捉最具潜

力的品种投资机会。本刊制作团队以敬
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一、全球制造业 PMI 连降四月后首升

中国物流与采购联合网数据显示，9月份全球制造

业 PMI 报48.9%，较上月回升0.8个百分点，这是该指

数自今年5月之后首现回升。从国家或地区来看，美国

制造业回升至51.5%，较8月上升1.9个百分点，结束了

连续三个月的下降趋势。欧元区方面，制造业 PMI 达

到46.1%，较上月有所回升,指数水平也达到近六个月

的高点。

华期解读华期解读华期解读华期解读：：：：9月美国制造业 PMI 高于市场预期，扭转了之

前连续三个月跌破50%分界线的趋势，显示美国制造业重新出

现扩张，但出口订单依旧疲弱，对制造业复苏的速度造成一定

压力。欧元区制造业经济仍处于下降趋势，但降幅有所放缓。

综合来看，制造业生产活动在全球范围内虽有所改善但难掩疲

弱态势。鉴于美国制造业 PMI 中，新订单、原材料库存等具有

领先意义的分项指数出现回升，对四季度全球经济走势持谨慎

乐观的态度。

二、大宗商品价格疲弱打击澳经济

澳大利亚财政部官员18日表示，澳大利亚经济今

年因大宗商品价格疲弱而遭受打击，不过最近央行下

调利率的举措将缓解这一不利情况。

华期解读：华期解读：华期解读：华期解读：作为澳大利亚最大的贸易伙伴，中国经济增

速放缓已经使近期关键几种工业用大宗商品的价格出现大幅

下跌，打击了澳大利亚的出口。这些大宗商品的价格下跌必将

对经济增长和预算收入产生影响。自去年11月以来，澳大利亚

央行已经下调利率1.5%。金融市场预计，由于澳大利亚经济增

速放缓，失业率高企，澳大利亚央行将在明年继续下调利率。
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交易策略交易策略交易策略交易策略

主要品种 交易策略

橡胶

从 10 月到 12 月这段时间里天然橡胶的供应不会出现偏紧的局面。原因是：

1、现在 10-11 月底国内仍处于产胶旺季，12 月份又要进入东南亚产胶旺季。天然橡胶
生产国协会 9 月报告，调高 2012 年天然橡胶产量，预计到 1086 万吨，较去年增加 5%。

2、虽然说近期青岛保税仓库库存有所减少，但是要注意到上海期货仓库在增加，前期

积压的农垦和其他隐蔽性库存，不可能在近期短短的两个来月内消化。

3、由于近期价格上升速度太快，终端需求不可能马上能够接受，需要一个回档筑底过
程。冬季即将来临，现阶段的经济环境仍然疲软会导致企业提前进入检修，减少消费量。

短期的技术面也不利于价格继续上涨：

1、期价已经进入前期成交密集区，压力将逐步呈现，技术上不经过调整难以突破。

2、短期的升幅达到 5200 点上已经出现 5 波上升形态，指望不调整继续上升是不现实

的

3、短期技术指标严重超买日 K 线图表出现双头的形态。

基于以上的分析在短期走势上笔者还是坚持价格近期会出现调整的观点。

操作：1301 月合约可寻机沽空，止损 25400 点。

油脂

随着美国收割接近尾声收获的压力将结束，美豆大幅下跌之后已逐步消化了近期南美

春播顺利的利空，因为远水救不了近火，在南美收获之前，受全球三大主粮今年同时减产

和低库存量的支持以及在南美大豆未上市以前，全球进口商别无选择，只有从美国采购大

豆。因此在年底前预计美豆会在相对的高位箱体里振荡直到明年一月后，由南美产量状况

来决定价格的进一步走向。振荡预位于底【1460-1480】点，中轴【1540-1570】点，顶 1660

点。

今年大豆的收储价格预计还会维持在高位，前期进口成本较高以及年底假节日消费备

货等因素以及资金因素的支持，油脂价格短期会呈现强势振荡格局，振荡区间会在底

【8900-9000】点，中轴 9500 点，顶 9700 点。

操作：受南美近期作物前景还较为良好的压制，预计后期价格走势震荡幅度会较大，

在操作上不宜追涨杀跌，急涨至阻力位应减持多单，急跌至支持位可适当买入。连豆油 1305

月合约在未跌破 9000 点以前，可持多头观点，低买高平。

豆粕

豆粕已经触及前期平台底部3728附近并拉升反弹，外盘表现也处于1480-1580平台震荡

寻找方向。由此可以反映出，市场正在逐步的消化美豆单产预期上调以及南美种植面积创

出新高的利空因素，后市方面，预计M1301合约将在3650-3860平台附近震荡2周-4周，但其

中也会受到南美气候问题的影响，若南美种植期间受到气候影响导致减产，那么美豆将会
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突破1600点，并还有新高的可能性，同时国内大豆也会回到4000点以上的平台，考虑到库

存因素，中长期开来，豆粕的下跌空间很有限。

玉米

国际方面，玉米饲料需求形势强劲，抵消了美国玉米出口销售不振带来的不利影响。国

内却面临着阶段性的供应压力担忧，同时市场需求尚未明显改善，令期价承压。技术上，

连玉米 C1305 合约 20 日均线支撑较强，期价下探并未突破，但同时期价亦自上而下刺穿布

林通道中轨。后市预计连玉米将维持振荡运行。操作上，建议投资者保持振荡思路操作，

若期价下破 20 日均线支撑，前期多单应止盈离场。

白糖

本周受收储和甘蔗收购价传闻的影响，郑糖1301合约延续之前的小幅上涨行情，周三

强势上破重要压力线60日均线，显示出多头处于强势，但周四、周五连续两天减仓下行，

这波反弹行情似乎已经结束。基本面上，库存压力虽有所减轻，但依然供应过剩，并且新

榨季预期增产强烈。技术面看，KDJ 指标在高位形成死叉，但布林通道中轨线和20日均线在

下方有支撑。对于后市，预计将延续振荡下行格局，操作上，建议逢高沽空为主，止损5400

点。

棉花

郑棉1301合约本周受外盘带动影响，一度冲至振荡区域上沿附近，但并未能有效突破，

周五开始振荡回落。基本面上，近期每日收储成交量保持稳定，累计成交超过100万吨，收

储较快。但是下游需求还是疲软制约着棉花价格。对于后市，预计还是以区间振荡为主。

操作上，建议保持区间思路，临近19300-19800点区间上沿适量介入空单，临近下沿可适量

介入多单。关注后期收储和国家政策的情况。

螺纹钢

从技术上看，指标 MACD 中，平滑线 DIF 上穿 DEA 向上运行状态，红柱较上一日有所减

少；在 KDJ 指标中，K,D,J 三线掉头交叉向下发散运行。在 K线上，螺纹高开后震荡整理为

主，收盘呈站稳 10 日均线带有上下影线的十字阴线；在形态上，螺纹高开震荡整理，短期

价格仍呈强势震荡格局。

由于9月份房地产投资增速继续放缓，反应房地产对钢材消费仍显疲软，而9月份工业

增加值叫上月略有增长，显示目前经济整体处于企稳状态，对市场信心起到积极作用；技

术上螺纹高开震荡整理，短期价格仍呈震荡偏强状态，操作上螺纹1301合约关注10日均线

附近支撑，建议日内逢回调多单谨慎介入。

铜

周五沪铜 1301 合约向下突破 30 日均线，短期继续向有利于空头方向发展。继续关注

59000 附近的走势，期价近期开始摆脱 59000-61000 震荡区间，短期空头趋势得以确认。

激进投资者以寻机沽空为宜，止损 59000 点，稳健投资者中线持有 cu1301 空单，止损

61000。
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品种研究品种研究品种研究品种研究

股指进入箱体震荡 区间交易

一、基本面

（一）中国经济增长乏力的最新证据凸显出，即将上任的领导人面临一个艰难选择：是在一个已被榨干的增

长模式上继续加码，还是冒着较高的政治风险赌一把、推进短时间内可能加剧增长放缓的改革.

他们面临的挑战在于，收入差距迅速扩大已经成为中国经济增长失常的原因之一，要通过解决这个问题，让

消费者的钱包鼓起来。对于一个共产党领导的政府来说，这不是一般的挑战。

据周四发布的数据，第三季度中国国内生产总值(GDP)同比增长 7.4%。这是 2009 年年初以来最低的增长率，

也是连续第七个季度增幅下降。不过，一些企稳迹象使那些期待中国经济“软着陆”的人们受到鼓舞，毕竟中国

经济对世界经济的健康已经变得越发重要。9 月份工业产值、出口和投资都略有增加，就业状况也保持强劲。

这为北京提出了一个问题：是采用惯用手段提振经济,还是通过更加重视国内家庭支出、减少对投资和出口的

依赖，使中国进入一条可持续的增长轨道？

下调利率、增加投资等传统刺激手段有可能加剧经济失衡，因为这些手段在增加投资回报的同时，其代价是

PTA

全球经济增速放缓，原油需求逐渐下降，纽约油价短期或难摆脱箱体运行格局。

PTA1301上周冲高回落，周五跌幅1.49%，同时下破5日、10日和20日均线，日线图指标

向空头靠拢。周线图收盘在5周均线之下，收出一根带有长上影线的小阴线，指标继续走缓。

现货市场继续清淡，下游需求恢复缓慢，PTA增产压力增加，预计近期TA或维持在7500-8000

区间内震荡整理。操作上建议短线在7800下方维持短空思路为主。

塑料

石化企业价格逐步走稳，但现货市场仍延续跌势，下游采购积极性普遍不高，LLDPE主

流价位10550-11300元/吨。连塑1301上周跳空低开后维持窄幅整理，目前盘面在60日均线

处受到支撑，日线图指标在超卖区附近走缓；周线图目前在布林中轨附近有支撑，但指标

继续向空头运行。

操作上建议关注60日均线附近走向，在均线上方短多为主，均线下方短空为主。

股指

沪深300在60日附近获得支撑，短期大幅上涨动力不足，2360点有阻力，2270点有支撑，

预计维持箱体震荡偏强行情。

投资者短期以箱体交易为宜，交易区间2270-2360，在2350点附近短线寻机沽空，2280

点附近寻机做多，空单止损2360点，多单止损2270点。
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抑制工资水平和家庭支出。

要扩大中国经济增长带来的福利，就得挑战某些强大的利益集团：利用征地获益的地方官员，和以低福利投

入为代价享受低税率的国有企业。这样一场赌博的赢家将是中低收入家庭，作为未来经济增长的源泉，他们被寄

托了越来越大的期望。

克莱蒙特麦肯纳学院(Claremont McKenna College)中国问题专家裴敏欣说，改革国有企业、加强其商业性最

多有可能牺牲掉 400 万个就业岗位，因为企业要缩减规模、剥除政治任务并不再接受补贴。裴敏欣说，这不是私

有化，而是去党化。

过去 10 年中国各个阶层的收入都有增加，但政治精英获得了不成比例的利益，因为体制让最接近权力核心的

人暴富。

问题在于对精英有利的不再对整个中国有利：很久以来大家都在说中国要转变增长模式、提高对国内消费的

依赖，然而贫富差距的扩大阻碍着这个目标的实现。

国际货币基金组织(International Monetary Fund)首席经济学家布兰查德(Olivier Blanchard)说，要搞大

刀阔斧的改革，就得着手进行收入的再分配。

《华尔街日报》10 月 19 日消息：预计欧盟领导人在 18 日-19 日的峰会上不会取得重大突破，相反，此次峰

会可能会提前暴露欧盟 27 个成员国未来数月在某些关键决策问题上的重大分歧，其中包括建立统一银行业监管机

构及银行业联盟，以及设置欧元区中央预算。几位欧盟官员在 17 日的新闻发布会上暗示，围绕上述关键议题的分

歧已初现端倪。目前西班牙已在暗示，将在已经获得的银行业救助之外申请全面救助，欧元区领导人和国际货币

基金组织(IMF)则仍在煞费苦心，希望在不扩大救助规模的前提下解决希腊问题。官员们称，领导人可能会在峰会

间隙讨论西班牙和希腊局势，预计将就希腊问题发表简短声明，但不会作出具体决定。

（二）进入 10 月份，价格和销量已经连续 6个月大幅下跌的钢、煤等工业品开始重拾升势。刚刚公布的三季

度宏观经济数据也传递出积极信号：投资、消费、进出口影响宏观经济面的“三驾马车”均出现了“发力”的迹

象。一系列变化似乎证明，国家“稳增长”的宏观调控政策正逐渐起效，宏观经济筑底趋稳的走势日趋明朗。

原材料市场初现暖意 “三驾马车”开始发力

济南金嘉庆贸易有限公司钢材销售经理王晶国庆后忙了起来，前几个月一直冷清的钢材现货交易逐渐红火，

上半年，钢材现货基本上一周才有四五张小单，但最近，一周的出货量几乎是之前的两倍。

带动流通领域向好的，是一波钢价上涨行情。自今年 4 月起，国内煤炭钢铁价格迎来长达 6 个月的大幅下跌。

然而进入 9 月中旬以来，煤炭钢铁价格均止跌回升。10 月 18 日，主要品种煤炭价格比 9月上旬每吨分别上涨 10

元－25 元，涨幅在 1%－3%之间；而钢铁价格更是在短短半个月中上涨 480 元，涨幅达到 13.3%。

作为宏观经济的重要"晴雨表"，煤炭钢铁价格止跌回升是整个市场的缩影。而原材料市场初现暖意，其背后

折射的是宏观经济整体趋稳。从上周陆续公布的规模以上工业增加值、社会消费品零售总额、出口等数据来看，

几乎所有主要经济指标增速都在加快。

http://www.smm.cn/shtoday.php
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投资、消费、出口这“三驾马车”开始发力，显示我国宏观经济中的积极因素正在逐步积累，经济运行已由

缓中趋稳向筑底企稳转变。其中，投资方面，三季度规模以上工业增加值增速的回落幅度也有所收窄；消费对经

济的拉动作用也在不断提高，最终消费对 GDP 的贡献率为 55%。此外，出口增速在 9 月份大幅反弹至 9.9%。考虑

到四季度的圣诞节因素，加之欧美金融市场有好转迹象，预计四季度出口仍可保持温和回升的势头。

应继续把稳增长放在更加重要位置

在宏观经济各项主要指标基本达到预期的同时，必须清醒地看到，当前国内外形势中不稳定、不确定因素仍

然较多。

二、沪深 300 股指期货走势

沪深 300 指数期货主力 IF1211 合约周五开盘 2350 点，收盘 2346.8 点，最高 2355.8,下跌 5.8 点，跌幅 0.25%，

成交量为 308183 手，持仓量为 67895 手。四张沪深 300 指数期货合约总成交量为 345019 手，总持仓量为 90318

手 。

目前股指已经突破60日均线,在 60日均线上方震荡运行,周 k线为小阳线,上涨27.94点,涨幅1.21%.周均

线组合短期有利于多头.但由于基本面并不支撑股指大幅上涨.
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三、结论及投资建议

投资者短期以箱体交易为宜,交易区间2270-2360.在2350点附近短线寻机沽空,2280点附近寻机做多,空单止

损 2360 点,多单止损 2270 点。
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