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股指期货专栏


股指行情下跌逻辑证伪 “末日效应”重出江湖


本周沪深300指数与股指期货受到人民币汇率贬值以及部分银行取消房地产夹层贷款的不利影响，大幅走低。周一周二连续两天出现了2%以上的跌幅，不仅将春节以来的涨幅全部抹去，股指期货更是跌破了2150点这一重要支撑，创出近7个月来新低。虽然随后3个交易日里大盘走势趋于平缓，但是多空双方的分歧依旧明显，不仅股指期货成交量大幅放大，市场对于后市走势判断也截然不同。�　　下跌逻辑存在疑问�　　从上周开始，人民币兑美元即期汇率一改单边升值的状态，出现了意外的下挫，而这个时点恰好碰上国内部分信托面临违约风险，结合国外机构一再鼓吹的中国房地产、地方债务崩盘论，以及美国QE退出、全球资金大规模退出新兴市场回流美国等消息，使投资者担心节前发生在阿根廷的金融风波即将在国内重演，而在此逻辑下，直接导致了市场的大幅杀跌。�　　随着时间的推移，以及部分经济数据的出炉，这个逻辑越来越站不住脚。根据周二晚些时候外汇管理局公布的数据：银行即期结售汇顺差733亿美元，远期结售汇(签约)顺差254亿美元，均创历史新高。也就是说国外的所谓热钱并没有大量抽身而去，反而继续涌入国内，热钱出逃的说法基本站不住脚。那么关于人民币贬值惟一合理的解释就是央行有意而为之。虽然外管局在报告中如惯例否认了类似操作，但是市场却一直在传闻。本周一，外汇交易中有两家大型中资银行大举买入美元，态度十分坚决，与此同时，人民币中间价也顺势不断调高，夯实了人民币贬值的事实基础。�　　另一方面，有关兴业银行叫停房地产开发贷款的传言目前来看也并不属实，事实是兴业银行仅仅停止办理房地产夹层融资业务，而原来的房地产开发贷、个人住房按揭等传统房地产贷款项目运行正常。�　　综上分析，造成市场下跌的两个重要原因基本上都站不住脚，而下跌的逻辑的不存在意味着后市继续大幅下跌的可能性将会明显减少。��
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股指期货·行情


合  约�
收盘价�
涨跌�
�
IF1403�
2164.0�
-3.6�
�
IF1404�
2163.6�
-4.6�
�
IF1406�
2162.0�
-1.0�
�
IF1409�
2160.8�
-2.8�
�
注：涨跌＝今收盘-前结算价


沪深300：3月3日报收2190.37


�


上证指数：3月3日报收2075.24


�


深证成指：3月3日报收7391.91


�
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海外市场·行情


名  称�
收盘价�
涨跌幅�
�
道琼斯工业指数 �
16168.03�
-0.94%�
�
美元指数�
80.07�
0.37%�
�
黄金（COMEX 4月）�
1350.3�
2.17%�
�
原油（NYMEX 4月）�
104.92�
2.27%�
�
原油（IPE 4月）�
111.2�
1.95%�
�
大豆（CBOT 3月）�
1409.25�
-0.34%�
�
玉米（CBOT 3月）�
470.5�
1.51%�
�
铜（LME）�
6968�
-0.53%�
�
铝（LME）�
1721�
-1.88%�
�
锌（LME）�
2069�
-0.14%�
�
国内商品·涨跌榜


合　约�
月份�
收盘�
涨(前5)�
�
鸡蛋�
1405�
3789�
2.35%�
�
豆油�
1409�
6920�
1.76%�
�
棕榈�
1405�
6172�
1.48%�
�
棉花�
1405�
19190�
1.24%�
�
胶板�
1405�
126.2�
1.16%�
�
合　约�
月份�
收盘�
跌(前5)�
�
郑煤�
1405�
515.6�
-4.02%�
�
甲醇�
1405�
2709�
-1.90%�
�
焦炭�
1405�
1258�
-1.41%�
�
沪铜�
1404�
48750�
-1.04%�
�
塑料�
1405�
10670�
-1.02%�
�



CRB指数（3月3日557.8)
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２月份中国非制造业商务活动指数回升至５５％


国家统计局服务业调查中心、中国物流与采购联合会３日发布报告，２月份中国非制造业商务活动指数为５５％，比上月上升１．６个百分点，在连续３个月回落后首次回升。


分行业看，２月份中国服务业商务活动指数为５３．８％，比上月上升２．３个百分点，其中生态保护环境治理及公共设施管理业、航空运输业、邮政业、道路运输业等行业商务活动指数位于６０％及以上的高位景气区间，零售业、批发业、住宿业、水上运输业、居民服务及修理业位于临界点以下；建筑业商务活动指数为５９．９％，仍位于较高景气区间。�　　新订单指数５个月以来首次回升，２月份中国非制造业新订单指数为５１．４％，比上月回升０．５个百分点，高于临界点；中间投入价格指数连续２个月回落，２月份为５２．１％，比上月回落２．４个百分点，表明企业用于生产运营的中间投入价格水平继续上涨，但涨幅连续２个月收窄；收费价格指数落至临界点以下，为４９％，表明非制造业企业的销售或收费价格总体水平有所下降。�　　业务活动预期指数高位回升。２月份中国非制造业业务活动预期指数为５９．９％，上升１．８个百分点，处于较高景气区间，表明企业对未来市场预期继续持乐观态度


� EMBED PBrush  ���


广西猪粮比连续三周低于5:1


记者从广西物价部门了解到,从2013年12月份下旬开始,广西生猪价格持续下跌,截至2月底,平均生猪出场价格为638.69元/50公斤,猪粮比价跌至4.73:1,已连续3周低于5:1,处于亏损状态｡


自治区物价局监测,平均生猪出场价格降幅有逐月扩大的趋势｡从2013年12月份的798.15元/50公斤,降至2014年1月份的738.96元/50公斤,再跌至2月份的657.36元/50公斤,月环比降幅由1月份的7.42%,扩大至2月份的11.04%｡另外,能繁母猪价格也由12月底的32.25元/公斤,降至2月底30.42元/公斤｡饲料玉米价格基本维持在2.70元/公斤左右｡


巴斯夫拟与新疆美克化工合资建厂 计划2015年投产


巴斯夫与新疆美克化工股份有限公司(美克化工)计划在位于中国西北部的新疆维吾尔自治区库尔勒市成立合资公司,用于生产丁二醇(BDO)和聚四氢呋喃(PolyTHF ,化学名称:聚四甲基醚二醇)｡


据介绍,该项目已获新疆维吾尔自治区商务厅批准｡


丁二醇合资公司注册名称为美克美欧化学品(新疆)有限公司,聚四氢呋喃合资公司注册名称为巴斯夫美克化工制造(新疆)有限公司｡


该两家合资公司将分别建造生产BDO和PolyTHF的装置,并初步计划在2015年投产｡新建的装置将位于中国新疆库尔勒市,BDO装置的年产能为10万吨,PolyTHF装置的年产能为5万吨｡


PolyTHF基本上用来为各种纺织品制作弹性氨纶纤维,包括内衣､外套､运动装和泳衣｡它还可充当化工基础材料用于生产软管､薄膜和电缆套的热塑性聚氨酯(TPU)｡其他应用包括热塑性聚醚酯､聚醚酰胺和生产例如滑板和轮滑鞋轮子的铸造弹性体｡BDO用于生产工程塑料､聚氨酯､溶剂､电子化学品及弹性纤维｡
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3月份国内期货市场或继续弱势震荡


3月份首个交易日,国内商品期货市场延续跌势,包括铜､建材､化工等商品再度下挫收跌｡在众多分析机构看来,由于宏观经济依然面临不确定性,3月份大宗商品市场或继续弱势震荡｡截至收盘,跌幅最大的动力煤期货收盘跌停,郑州商品交易所上市的动力煤期货早盘即封跌停,收于515.6元/吨,创下上市以来的新低,与此同时焦炭､甲醇､塑料等品种跌幅亦较大,跟踪煤炭上市商品的煤炭综合指数大跌2.3%,继前一周大跌后再度大幅下挫,显示出煤炭行业的极度低迷｡


主要大宗商品的铜､橡胶等继续收跌,其中上海期货交易所铜期货主力合约收于48750元/吨,再创新低,前期弱势的橡胶期货也大跌1.36%收于每吨14835元/吨｡主要上市商品中仅螺纹钢､玉米､大豆等钢材和谷物类商品微幅上扬,大连商品交易所上市的大豆期货收盘上涨0.2%,涨幅较大的豆油､菜籽油､棕榈油均收涨1%上方｡


此前的2月份,国内大宗商品已连续第三个月下挫,跌幅尽管收窄但综合价格指数仍收跌超过1%,堪比2013年2月份的连续大跌｡ “目前业界普遍存在两种认识｡”据大宗商品数据商对主要机构的调研,一是对近期市场普遍看空,尤其近期市场表现具有代表性的动力煤､焦炭､天胶等品种,下行趋势短期难以扭转;二是对2014年的经济和市场情况持谨慎乐观态度,虽然大宗商品价格仍处下行大周期,但2014年大宗商品市场并不是没有机会,波次间仍存做多机会｡


“3月大宗商品市场或呈现先抑后扬的走势｡”中国大宗商品发展研究中心秘书长刘心田预计,从商品价格来看,从2013年12月下旬,大宗商品走势出现明显的拐点,至今一路下行,成为2014年大宗商品的第一轮下行,累计跌幅近4%,尚未有止跌迹象,除了动力煤､天然橡胶等商品或持续下挫后,包括棉花､塑料等商品或仍会持续震荡盘整｡








BDI指数（3月3日1276）
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期货市场占用资金情况
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免责声明：

    本报告观点为作者个人观点，仅供读者参考。据此入市，风险自担。
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