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                                                      研发中心评论与报告

宏观及技术双重压制，连塑下行寻底

一、行情回顾
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连塑在本周经历了大幅下跌的行情，成功破位下行，在周四曾以跌停收盘，本周跌幅将近10个百分点，不断创近期低点探底。
二、基本面分析

1、宏观基本面

（1）欧债危机前景仍渺茫
法国评级警报再响

穆迪的警告显示，在欧债风险和危机援助行动的双重拖累下，法国AAA主权评级堪忧。据道琼斯通讯社报道，巴鲁安18日表示，法国将努力维护其AAA评级，“我们已准备好捍卫AAA评级，将在能力许可的范围内，尽一切努力避免评级遭降”。据路透社报道，法国总统萨科齐也称，需把维持AAA级评级视为该国政府一大要务。分析人士认为，本国评级难保，将加大法国全力投入救助行动的难度。

穆迪警告称，将在未来三个月内对法国评级展望进行评估，假如援助欧元区重债国和欧洲银行业的成本导致预算大幅增多，评估结束后该机构可能将法国评级前景由稳定下调至负面，这意味着该机构可能在未来两年下调法国评级。

德国立场转向悲观

德国总理默克尔的发言人希伯特17日称，默克尔表示，不要寄望欧债危机的所有问题都在23日欧盟峰会上得到解决。另据道琼斯通讯社报道，在为危机救助方案泼下冷水的同时，德国政府再次重申了其对欧元区统一财政政策和加强财政纪律的要求，显示欧元区针对欧债危机解决方案仍存颇多分歧。德国财政部长朔伊布勒17日表示，德国的“债务刹车”法律对欧元区金融稳定来说至关重要，需在欧元区范围内推行类似法案。德国“债务刹车”法律规定，联邦政府与各州政府在未来5至10年内，必须限制结构性赤字。朔伊布勒称，须尽快解决欧债危机，减少危机对德国经济的影响。

寄希望于周末会议解决问题，但被泼冷水

法国经济、财政和工业部长巴鲁安在上周末二十国集团财长和央行行长会议后称，将于本周末召开的欧盟峰会对解决欧债危机“具有决定性意义”。市场由此期盼，欧盟有望在此次峰会上就减记希腊债务、重组欧洲银行业资本以及扩大欧洲金融稳定基金等问题做出实质性决策。
10月17日穆迪警告援助欧元区重债国和银行业将威胁法国AAA主权信用评级，德国政府高官更直言欧盟峰会恐难达协议。
（2）美国经济增长依然乏力
当地时间19日，美联储发布了最新一期褐皮书报告。报告显示，美国经济延续微弱的复苏势头，但增长依旧乏力，未来存在相当大的不确定性。

报告指出，美国经济在这段时间内仅温和增长。受汽车销售和旅游业回暖带动，大部分地区的居民消费和企业投资出现增长，但很多地区的企业在增加雇员和加大资本投入时依旧存有顾虑。此外，部分地区的房地产市场有起色，但总体而言，美国的商业地产和住宅地产市场依旧疲软。
2、行业基本面
（1）褐皮书报告抵消原油库存利好
美国能源信息署在其月度报告中指出：国际油价将继续动荡。由于供应不确定性，油价继续面临上涨的压力。由于对经济增长预测降低，油价有下跌的风险。产油地区持续的骚乱将导致油价有上涨的不确定性，市场关注叙利亚形势，该国2010年日均原油产量40万桶。

19 日早些时候油价一度走高，因此前公布的美国每周石油库存报告似乎显示石油需求看涨。美国能源情报署(Energy Information Administration)19日公布，截至10月14日当周，美国原油库存减少470万桶，分析师预期为增加1750万桶；汽油库存减少330万桶，分析师预期为减少125万桶；馏分油(包括柴油和取暖用油)库存减少430万桶，分析师预期为减少110万桶。

受上述原油库存报告影响，油价盘中曾最高触及每桶89.51美元，但在距离纽约石油市场收盘还有半小时的时候，原油期货开始迅速下跌，因美国联邦储备委员会(Fed)公布的最新一期褐皮书报告显示，国内多数辖区的经济实现了温和或小幅增长，但就业市场几乎未显示出改善的迹象。

（2）现货报价

截至2011年10月16日，国内PP、PE主要市场总库存延续9月下半月的态势，继续减少，较上月底降低2.87%，与上年同期比增加54.45%。从库存构成看，PP和PE库存调整情况出现分歧： PE继续减少，幅度收窄，较上月底降低3.74%，比上年同期增长66.57%；而PP库存则出现增加，幅度不大，较上月底增加1.60%，比上年同期增长13.82%。从区域来看，本月南、北方库存均呈下降态势，其中北方库存降幅相对较大，比上月底降低6.40%，比上年同期增长60.95%；南方库存较上月底降低0.80%，比上年同期增长51.08%。总体来看，本月主要市场库存呈下降态势。

10月14日收盘，中国塑料价格指数收盘报980.23点，较上月底下跌57.97点。其中PP指数报收1047.15点，较上月底下跌2.81点；LLDPE指数报收813.64点，较上月底下跌7.04点。
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（3）成本支撑弱化
连塑经过9月的大幅下跌之后，一方面LLDPE的期现货价格出现严重倒挂近1000元；另一方面LLDPE与LDPE的价差从2009年同期的-250元，扩大至目前近-2000元，创历史记录，且NYMEX原油12月自10月4日创出75.15美元新低后强劲反弹，至10月19日摸高至89.69美元，短短两周内反弹近20%。

（4）下游需求开工率一般
下游方面，农膜旺季生产局面不改，主产区以山东为代表，目前整体开机率保持在70%-90%范围内，日产量70吨左右，订单积累理想；河南、河北和江苏地区，生产也保持旺季，但较山东比稍有逊色，开机率在60%-80%，日产量在50吨左右，较山东规模企业略低；西北地区生产以政府招标为主，地膜整体开机率在60%左右，棚膜采购多来自华北地区；东北和西南地区生产平稳，开机率在50%-70%。
三、行情展望
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从技术盘面来看，大连塑料已成功破位，继续下探寻底。在欧主体国家泼冷水周末的旨在解决欧债问题的会议的不利形势下，料想周末会议不会有实质性的进展。加上美经济依然乏力及塑料本身成本支撑作用弱化，这些都将会抵消下游需求稍微改善的微利。在重要压力位或反弹无力时设置止损下沽空操作，谨慎追空，高位空单可继续持有。
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