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一一一月月月期期期货货货指指指数数数（（（KKK 线线线月月月周周周期期期数数数据据据）））    

合合  约约  开开盘盘  最最高高  最最低低  收收盘盘  收收涨涨  成成交交量量  持持仓仓量量  持持仓仓变变

化化  

NNYYMMEEXX  
原原油油指指  92.32 102.92 89.07 98.52 +11.91

1113.4 万 
较上月减少 149.7

万 
99.6 万 +102000

大大商商所所  
LL11220055  9800 10365 9120 9480 -49 

2649.0 万 
较上月增加 2308.1

万 
26.2 万 +173000

 
 
一.宏观因素  
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1. PMI 回落 预示国内 CPI 拐点将至 

11 月 1 日中国物流与采购联合会发布 10 月中国制造业采购经理指数(PMI)为 50.4%，

环比回落0.8个百分点。市场人士表示，该指数中的购进价格指数较9月大幅下跌10.4

个百分点，或预示国内 CPI 拐点将至。采购经理指数（PMI）是经衡量经济运行活动

的重要评价指标是经济变化的晴雨表。PMI 数据显示经济仍在持续温和放缓，终端需

求疲弱令 10 月制造业 PMI 小幅回落，年内通胀下行趋势更加明朗。另外本月晚些时

候汇丰（HSBC）公布的 11 月中国制造业采购经理人指数（PMI）初值回落至盛衰分界

线 50 以下，低于上月终值 51，报 48，重回荣枯分水岭线 50 下方，创下 32 个月来低

位，反映制造业活动大幅放缓 

2. 温家宝：下调房价是国家坚定政策 绝不动摇 

中国国务院总理温家宝 11 月 6 日在俄罗斯圣彼得堡表示，中国下调房价是国家坚定

的政策，调节后的房价将使民众能够接受，也使房地产业健康有序发展。温家宝说“房

地产调控，我们已经说起来进行两年了，一些重大的措施都已经出台了，特别是我们

今年要确保一千万套保障性安居工程的房屋建设，这势必会缓解房价的压力，缓解居

民的需求，房价总的形势还处于僵持阶段，但是这一个月来也开始松动。温家宝说：

“在这里我特别要强调，对于房地产一系列的调控措施，决不可有丝毫动摇，我们的
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目标是要使房价回归到合理的价格。”  

3. 10 月 CPI 同比上涨 5.5%，连续三个月下滑 

国家统计局 9日公布的数据显示，2011 年 10 月份，全国居民消费价格总水平同比上

涨 5.5%，连续三个月下滑。其中，城市上涨 5.4%，农村上涨 5.9%；食品价格上涨 11.9%，

非食品价格上涨 2.7%；消费品价格上涨 6.6%，服务项目价格上涨 2.8%，PPI 同比上

涨 5%，创 12 个月以来新低。 

4. 央行重申民间借贷合法性 

中国人民银行有关负责人日前接受了记者采访时表示：民间借贷是正规金融的有益补

充，在一定程度上解决了部分社会融资需求，特别是缓解了一些中小企业和“三农”

的资金困难，增强了经济运行的自我调整和适应能力，有利于形成多层次信贷市场。

随着小额贷款公司等机构的发展，应该将这类经批准从事专业放贷业务的机构或组织

从一般意义的民间借贷主体中分离出来，作为专业放贷人对待。民间资本的合法入市

必将增加信贷市场的资本供给，也将在一定程度上影响市场利率的走向。 

5. 央行首次提出适时适度预调微调货币政策 

11 月 16 日，央行发布第三季度货币政策执行报告指出，将继续实施稳健的货币政策，

并首次提出适时适度进行预调微调。对比二季度的措辞，央行并未提及“把稳定物价

总水平作为宏观调控的首要任务”，调控重心发生微妙变化，在一系列政策措施综合

作用下，物价过快上涨的势头得到初步遏制。央行认为，8月份以来 CPI 环比增速显

现放缓迹象，目前看同比 CPI 涨幅有继续回落的可能。若国内外经济增长进一步放缓，

物价涨幅回落还可能加快。不过央行仍然认为未来物价走势仍有不确定性，物价稳定

的基础还不牢固。“当前物价仍在较高水平，尤其是在全球极度宽松的货币条件仍将

持续、前两年国内需求扩张较快的大环境下，通胀预期短期内难以轻易改变。”央行

表示。此外，目前经济内在扩张的压力依然存在，物价调控不能松懈，需要宏观政策

继续把握好力度和节奏。 
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6. 10 月信贷远超预期 

央行公布的 10 月金融统计数据显示，10 月末人民币贷款余额 53.5 万亿元，同比增长

15.8%。10 月当月人民币贷款增加 5868 亿元，同比多增 175 亿元。往年 10 月新增贷

款大都只有 9月的一半，而今年 9月新增贷款却只有 10 月的八成。10 月新增贷款远

超预期，原因无他，主要是政策微调效果在信贷上的体现。货币政策微调出炉后，知

情人士透露，四大国有银行信贷投放力度近日突然加大，10 月 30 日和 31 日，一举投

放 900 亿巨量贷款，以致全月新增贷款规模达到 2400 亿左右；受制于居高不下的存

贷比限制，十几家股份制银行冲刺力度不大，10 月新增贷款规模约千亿元。 

 

 

 

 

 

 

二二二、、、供需基本面因素 

1. 中国海关最新统计数字显示，2011 年 10 月份我国塑料制品出口量为 62.8 万吨，

1-10 月为 650.1 万吨。与去年同期相比增加 6.4%。 

东华期货研发中心  

2. 中国海关最新统计数字显示，2011 年 10 月份我国初级形状的塑料进口量为 173.8

万吨，1-10 月为 1888.3 万吨。与去年同期相比减少 3.2%。中国 10 月 PE 总进口 59.97

万吨，环比减少 17.01%，同比上年 10 月份（53.47 万吨)增加 12.15%。全年累计进口

602.43 万吨，同比去年减少 1.13%。LLDPE 进口 21.03 万吨，环比减少 12.67%，同比

去年增加 9.09%，今年累计 202.95 万吨，增加 1.27%。 
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3. 中国国家统计局最新统计数据显示，2011 年 10 月份中国塑料制品产量为 510.5

万吨，较上年同期增长 24.3%。2011 年 10 月份中国初级形态的塑料产量为 429.5 万

吨，较上年同期增长 11.4%。 

4. 中国国家统计局最新统计数据显示，2011 年 10 月份中国乙烯产量为 123.7 万吨，

较上年同期减少 8.1%；今年 1-10 月份，中国乙烯产量达到 1264.2 万吨，同比增长

8.0%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

综上所述，宏观经济方面，CPI 略有回落，但是货币政策依然趋于稳健，虽然市场上有观

点认为会以下调准备金率的方式有所放松，但是目前来看并没有太大的可能；但是同时，国家有

目标性的针对个别类型企业信贷政策略有缓解，这一说法较为中肯。 

根据统计数据，出口虽有增加，但是相对产量增加，出口增加相对占很小一部分；产能有

明显增加，原油价格虽然明显上升，但是产能大、需求少这一现象并没有得到缓解，同样，由于

国家稳健的货币政策、复杂的国际金融形势，使得塑料价格上升明显动力不足；但是受原油价格

高涨影响，价格下行空间受到一定的限制。 
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三三三、、、技术分析 

 
美原油 CFTC 商业持仓和价格比对 
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美原油 CFTC 非商业持仓数据和价格比对 
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美原油 CFTC 非报告持仓数据和价格比对 

 

 
截至 2011 年 11 月 30 日收盘的大连塑料（LLDPE）1205 合约日线 
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价格在本月上旬虽然向上突破了 10000 这一整数关口，但是突破距离很小。且价

格很快回到了 10000 整数关口之下。 

从 8月份开始的价格下行趋势，目前在 1205 合约上依然有效，但是在穿透 9000

这一整数关口后，价格下行遇到了一定问题，速度有所放缓。 

虽然下行出现一定问题，但是下降趋势线的有效阻挡作用较大，在 11 月份 3次

试探趋势线并且均验证其有效性。 

 

 

 

四．操作建议 

宏观上来看，塑料制品产量依然良性增加，国内、国际需求暂时来看没有启动的迹象。 

技术分析来看，价格在穿透 9000 后，下降趋势放缓，出现一定问题，但是 11 月份 3 次验

证下降趋势线的有效性，虽然弹开距离有效，但是在本月的小幅盘整中依然是向下倾斜，并且价

格在下行过程中总是能得到量仓数据支持！ 

在 11 月 30 日，价格再次来到下降趋势线附近，且再次验证其有效，可以充分利用趋势线

来操作空单，但是目前所处位置距离 9000 这一整数关口较近，要注意风险。 

 

 

 

 

 

 

 
风险提示：入市有风险，投资须谨慎。以上为个人观点，仅供参考，以此为据入市交易，风险自

负。 


