大连棕油投资计划书
2011年2月14日

1、 投资概要

投资项目：棕油期货交易

参与市场：大连期货交易所

投资品种：P1209
投资方式：做多
投入资金：100万
投资期限：3个月左右
投资回报预计：38.57%=385700
投资风险预计：5.080%=50800
收益风险比：7.59:1
2、 影响价格因素分析
1、国际市场

从美元周线走势图中我们可以看到，美元整体处于一个较缓慢的下行通道内，近期来看美元在反弹至区间上沿以后再次掉头向下，且有进一步下行的趋势
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数据来源：文化财经
从原油指数周线图中我们可以看到，原油在跌破上升通道下轨线后，在75.80收到支撑触底反弹，近期在100美元附近进行箱体整理，伴随着中东局势的持续胶着，以及欧洲债务危机进一步向好的方向发展的预期，后市料将进一步突破震荡区间
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从CRB商品指数周线图来看，大宗商品已突破下行轨道，后期有望进一步企稳
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从马棕油指数周线图可以看出马棕油在回落至2775令吉以后开始缓慢反弹，并进一步站稳3000令吉，近期又站上了3150令吉，考虑到季节性消费需求的到来，马棕油出口增加预期升温，马盘料将进一步维持缓慢上升趋势，第一目标位3450令吉，第二压力位上移至3600令吉
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从下面两幅图来看，美豆受南美天气不确定性影响，在1100美分附近形成双底后，受国储收购政策影响开始大幅反弹，虽在1240美分附近震荡反复，但整体上行通道仍未被破坏，加之近期国家副主席习近平访美，被外界认为将会是另一次采购之旅，提振美豆上涨预期，短期来看，美豆站稳1240美分以后上方压力提至1290美分。
从第二幅图表我们可以清晰的看出，马棕油走势和美豆走势具有高度的相关性，且在行情方面美豆具有一定的指引作用。
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2、国内市场
本周国内连盘棕油期货跟随外盘维持上涨趋势，截止到周一，p1209合约报收8270元/吨，最高价8290元/吨，站上8260压力位，国内油脂虽受到美国农业部月度供需报告利空影响，不过走势较为抗跌，从周线图来看，棕榈油跳出下行通道，加之《油世界》下调马来西亚产量预期，季节性消费预期升温等影响，后市料仍将维持上行趋势
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。
三、基本面分析
1、利多因素

（1）棕榈油产量放慢，未来几个月价格料上涨
据总部设在德国汉堡的行业期刊<油世界>总编周一表示，目前棕榈油库存充足，但是情况可能会发生变化。2012年全球棕油产量增长速度放慢，可能扭转近来棕榈油价格下跌态势，推动价格。他预计2012年马来西亚棕油产量料将增长30-50万吨，即2-3%，达到1920-1940万吨，相比之下，去年的增幅为12%
（2）欧洲经济前景改善，外围市场走强
希腊国会通过了意向备受争议的紧缩法案，以确保取得欧盟和国际货币基金组织（IMF）的第二轮援助，避免违约。
2月13日开始的一周，中国国家副主席习近平对美国进行为期五天的正式访问。从目前公布的行程安排来看，他的行程可以简述位：在华盛顿谈政治，在艾奥瓦谈农业，在洛杉矶谈经济，油世界预计习近平在访美期间将签署大豆进口协议，市场预计中国将采购更多美国大豆，而近期一场严重的干旱天气可能削减阿根廷及巴西产量
（3）产量及库存减少现货价格上涨
据马来西亚棕榈油局发布的最新报告显示，2012年一月份马来西亚棕榈油产量为129万吨，比上月同期减少了14%，一月底马来西亚棕油库存为201万吨，比上月减少了2.5.其他方面消息，经过几周的耽搁，马来西亚政府已经将2012年毛棕油免税出口配额定位360万吨，来提振出口。现货方面马来西亚2月交货的毛棕榈油报价3120令吉，高于一周前的价格3090令吉。2月/3月船期的24度精炼棕榈油报价为1080美元，亦高于一周前的价格。
2、利空因素

（1）马来西亚出口不畅，国内港口库存仍处高位，成交清淡
马来西亚船运调查机构SGS称，2月份马来西亚棕榈油前10日出口预估为338万吨，较1月353万吨的出口数据下降4.3%。此前市场猜测的出口预估位338万吨，稍早时ITS公布的出口预估为343万吨。目前国内主要港口棕油库存总量保持在79万吨左右，去年同期库存为35万吨，而5年平均库存为44万吨左右，贸易商大多以观望为主，成交清淡。
（2）2月份降准成为小概率事件
一月份CPI4.5% 的同比涨幅，高于市场4%的预期，虽然其中包括了3个百分点的翘尾因素加之春节期间天气寒冷影响了部分农产品和蔬菜事务的运输和流通，但超预期的CPI使市场呼声较高的降准预期迅速降温。另外昨日公开市场一级交易商仅向央行申报了28天期和91天期正回购需求，央票没有出现。央行曾于上周两度征询央票需求，但最终仅是问问而已。业界专家分析，央行重用正回购，继续展厅央票或许表明，2月份降准已经成为小概率事件。

（二）技术面
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从日线图来看棕油在7700附近形成底部以后，维持震荡偏强走势，近期在成交量的配合下成功站上8260的支撑位，后期有望进一步走强，第一目标位8410，第二目标位8800。
四、投资金额

鉴于客户为个人，期货投资经验比较丰富，考虑到投资时间较长，建议投资金额100万
五、交易成本

1、保证金11%

2、手续费8块，双边收取
六、操作策略

第一步

	顺序
	开仓位
	止损位
	头寸（手）
	保证金/手
	动用资金
	资金余额
	潜在风险

	1
	8260
	8160
	50
	9086
	454300
	545300
	-50800


第二步

	顺序
	开仓位
	止损位
	头寸（手）
	保证金/手
	动用资金
	资金余额
	潜在亏损

	1
	8260
	8200
	50
	9086
	454300
	545300
	-50800

	2
	8410
	8360
	30
	9251
	277530
	342530
	58720

	合计
	
	
	80
	
	731830
	342530
	58720


七、投资回报
当价格达到8800时，客户获利平仓。

预计获利为（8800-8260）*10*50+（8800-8410）*10*30-80*8*2=385720
潜在亏损=（8260-8200）*10*50+50*8*2=50800
投资盈利率=385720/1000000=38.57%

投资风险率=50800/1000000=5.080%

收益风险比=38.57%/5.080%=7.59：1

八、免责条款

· 本计划书中信息均来源于公开资料，我们对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和操作计划不会发生任何变更。我们力求计划书内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，投资者据此做出的任何投资决策与本作者无关。
                                一德期货商品期货部

王晓阳
2012-2-14
