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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  99.98 101.82 92.96 98.85 +1.62 

868.8 万 
较上月减少 295.8

万 

102.7
万 +34392 

大大商商所所  
LL11220055  9980 9995 9020 9605 -50 

1906.4 万 
较上月减少 618.7

万 
26.7 万 +5436 

 
 
一.宏观因素  
1. 11 月 PMI 为 49% 33 个月以来首度跌破 50% 

12 月 1 日中国物流与采购联合会发布数据显示，11 月份制造业采购经理指数 PMI 为

49％，环比回落 1.4 个百分点。统计数据显示这是自 2009 年 2 月份以来首度降至 50

％以下。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。11 月 PMI 显示经济增速回落趋势仍将延续，从 11个分项指数来看，同上月

相比，只有产成品库存指数、进口指数上升，分别上升 2.8 和 0.3 个百分点；其余各

指数均有所回落，其中新订单指数、新出口订单指数回落幅度较大，超过 2个百分点，

均回落到 50%以内。 

2. 央行下调存款准备金率 释放资金约 4000 亿 

12 月 1 日消息 中国人民银行 11 月 30 日晚宣布，从 12 月 5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。这是央行三年来首次下调存款准备金率，将释

放资金约 4000 亿元。国务院发展研究中心金融研究所副所长巴曙松这样解读央行的

动机：“外汇占款出现了 46 个月以来首次的负增长，而且 12 月份到期的央票也只有

800 亿，这也是另外一个流动性投放的渠道在减弱，银行体系的存款增幅也在减缓，

在这个背景下，通过调低准备金率，能够使得银行的流动性相对保持平稳。” 时隔
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近三年之後,中国央行首次下调存款准备金率,以挽救下滑的实体经济.此举预示着货

币政策拐点显现,未来有望进一步松动。 

3. 发改委宣布上调电价 出台居民阶梯电价方案 

12 月 1日消息发改委宣布上调销售电价和上网电价，其中销售电价全国平均每千瓦时

上调 3分钱，上网电价全国平均上调 2分 5，并表示此次上调暂不涉及居民用电价格。

同时还推出居民阶梯电价的全国性指导意见，把居民每个月的用电分成三档，并增加

了针对低收入家庭的免费档。无疑电力已成为工农业生产以及居民日常生活中的一种

重要而不可替代的能源，是构成物价的重要成本因素，尽管此次并没有上调居民用电,

对 CPI 的影响并不大,但会推动 PPI 走升,进而间接传导给 CPI，更重要的是电价上调

将推高对于物价上涨的心理预期。 

4. 全球六大央行宣布联手救市 支持全球金融系统 

12 月 1日消息 美联储决定与加拿大银行、英格兰银行、日本银行、欧洲中央银行以

及瑞士国民银行采取协调行动，下调临时性美元流动性互换利率，将现有的临时美元

流动性互换安排的成本下调 50 个基点。六大央行的上述举措自 12 月 5日生效，分析

人士认为，此举旨在向海外金融机构提供所需的美元流动性，以缓解欧洲债务危机带

来的压力。受其鼓舞，美欧股市当天疯狂飚涨，涨幅大都超过 4%。美元流动性的增强

必将在一定程度上推高国际大宗商品价格。 

5. 中国住建部：限购令到期後需延续 

路透12月 3日消息 中国将坚持楼市调控不放松.在央行本次下调存款准备金率之前,

中国住房和城乡建设部就已知会地方政府,对於"限购令"即将到期的城市,如果没有

极其特殊的情况,须出台政策对限购令的有效期进行延续.住建部一位官员表示,近期

国务院分管领导多次就房地产调控的问题做出指示和批示,其核心要求就是不能对现

有房地产调控政策予以放松. "此轮房地产调控最核心的措施就是以限制性购买为特

征的措施,所以限购在可以预见的未来,不存在放松的可能。房地产调控对于物价影响
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是把双刃剑，一方面限购必将在一定程度上套牢前期炒房资金，使其不能顺利套现，

从这个角度看对于物价来说是利空。  

6. 11 月份 CPI 同比上涨 4.2%  PPI 同比上涨 2.7% 

统计局 9日公布最新数据显示，11 月 CPI 同比涨 4.2%，较 10 月下降 1.3 个百分点，

低于此前市场普遍预期。分析认为，翘尾因素大幅减少以及食品和非食品价格普遍走

低，是导致本月 CPI 大幅下降的主要原因，数据还显示 11 月 PPI 上涨 2.7%，环比下

降 0.7%。物价上涨势头得到初步遏制。 

7. 央行：11 月新增人民币贷款 5622 亿元 

12月14日央行公布的2011年11月金融统计数据报告显示，11月人民币贷款增加5622

亿元，略高于此前市场预期的中值 5500 亿元，但较 10 月份下降 4.19%，与去年同期

大致持平。11 月末 M2 同比增长 12.7%，比上月末低 0.2 个百分点，已连续 5个月下

降。据银行人士透露，截至 11 月 28 日，四大国有商业银行新增贷款仅为 1400 多亿

元，分析人士认为，虽然央行宣布下调存款准备金率向市场注入流动性，但在资本充

足率和存贷比的限制下，信贷活水仍难以源源不断地输往经济实体。 

8. 中央经济工作会议定调明年经济工作 稳中求进 

国际经济环境复杂多变，国内经济运行出现新情况，2012 年中国经济发展的走向万众

瞩目，中央经济工作会议 12 月 14 日闭幕，明年经济工作定调为“稳中求进”。会议

分析认为，当前经济增长下行压力和物价上涨压力并存，提出“稳增长”以应对中国

经济增速的回落、提出“稳物价”以应对物价上涨压力。 
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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 11 月份我国塑料制品出口量为 71.6 万吨，

1-11 月为 721.7 万吨。与去年同期相比增加 6.7%。 

2. 中国海关最新统计数字显示，2011 年 11 月份我国初级形状的塑料进口量为 204.4

万吨，1-11 月为 2092.7 万吨。与去年同期相比减少 3.4%。中国 11 月 PE 总进口 71.37

万吨，环比增加 19.01%，同比上年 11 月份（61.04 万吨)增加 16.92%。全年累计进口

673.80 万吨，同比去年增加 0.51%。LLDPE 进口 21.91 万吨，环比增加 4.18%，同比

去年减少 3.22%，今年累计 224.86 万吨，增加 0.82%。 

3. 中国国家统计局最新统计数据显示，2011 年 11 月份中国初级形态的塑料产量为

415.9 万吨，较上年同期增加 6.6%；今年 1-11 月份，中国初级形态的塑料产量达到

4312.5 万吨，同比增长 9.4%。2011 年 11 月份中国塑料制品产量为 562.8 万吨，较上

年同期增长 33.2%；今年 1-11 月份，中国塑料制品产量达到 4921.0 万吨，同比增长

21.1%。 

4. 中国国家统计局最新统计数据显示，2011 年 11 月份中国乙烯产量为 131.7 万吨，

较上年同期增加 1.9%；今年 1-11 月份，中国乙烯产量达到 1395.8 万吨，同比增长

7.4%。 

 

 

 

 

综上所述，宏观经济方面，PMI 指数出现回落，来到了 49%，是 2009 年 2 月份之后首次

来到 50%以下，实体经济受国内货币紧缩政策和国际经济形势恶化影响出现颓势；但是由于 CPI

得到有效控制，政府可以在一定程度上微调货币政策。可以说 12 月份虽然受国际环境影响出口

相关产业受影响较大，使得国内经济出现颓势，但是由于 CPI 得到控制，央行可以在货币政策上

给予企业一定的支持。 
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根据统计数据，出口有所增加，产能依然维持在较高水平；但是观察塑料制品的国内产量，

发现，塑料制品产能增加幅度很大，且有加速的趋势；同样，进口数量也有较为明显的增幅，市

场供需旺盛。 

   

   

   

   

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 

 
美原油 CFTC 非报告持仓数据和价格比对 
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截至 2011 年 12 月 30 日收盘的大连塑料（LLDPE）1205 合约日线 

 
 

 
LLDPE 在 10 月下旬到达 8770 这一低点之后进入盘整，形成一个三角形盘整，并

且在本月中旬向下突破，但是突破之后并不能到达三角形的预期点位，价格在突破后

转而向上。 

三角形突破后失败，不能到达预期点位，市场失去方向。 

 

 

 

四．操作建议 

宏观上来看，供需旺盛，虽然 PMI 近 3 年首次来到 50%以下，经济前景不容乐观，但是由于

CPI 得到控制，央行适当宽松货币政策，在一定的程度上对企业生产和消费有帮助。 

技术分析来看，价格在试探 9000 这一整数关口失败后价格略有上涨，但是在价格上行过程

中成交量、持仓均萎缩，目前方向尚不明确。 
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供需虽然旺盛，但是目前市场并不明朗，暂时观望，期待更多的信号。  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
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。 


