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一、一、一、一、 宏观聚焦宏观聚焦宏观聚焦宏观聚焦

国外方面：国外方面：国外方面：国外方面：

欧元区讨论在希腊退出情况下实施资本控制欧元区讨论在希腊退出情况下实施资本控制欧元区讨论在希腊退出情况下实施资本控制欧元区讨论在希腊退出情况下实施资本控制

路透布鲁塞尔6月11日电---欧洲财经官员讨论了限制ATM取款金额、实行边境检查和欧元

区资本控制,以应对万一希腊退出欧元区的最坏情形.

欧盟官员对路透表示,这些措施是一系列应急计划的组成内容.他们强调,上述讨论只是

为了对任何不测事件做好准备,而不是针对他们预期会发生的事情做打算.路透采访的这

些欧盟官员,没人预期希腊会退出欧元区.

欧盟消息人士称,但由於6月17日大选前希腊的政治不确定性升高,现在更有必要准备好

应急计划.

在最近六周的电话会议上,都讨论到了上述议题.左翼激进联盟党(SYRIZA)可能赢得希腊

大选,将使得希腊退出欧元的可能性增加,这种担忧日益升高.该消息人士称,在电话会议

中尚未作出任何决定,但由欧元区副财长和财政部主管组成的欧元集团工作小组成员已

商讨选项的一些细节.

"这并非政治性磋商,这是财经专家们的商讨,他们需要为应对任何不测事件做好准备,"

第二位消息人士说."这是明智的筹划举动,即未雨绸缪以应对最坏的情形."

国内方面：国内方面：国内方面：国内方面：

中国中国中国中国5555月新增信贷反弹月新增信贷反弹月新增信贷反弹月新增信贷反弹 政策趋松仍是大方向政策趋松仍是大方向政策趋松仍是大方向政策趋松仍是大方向

路透上海/北京6月11日电---中国5月新增信贷较上月反弹,中长期贷款虽稍增,但短期贷

款占比依旧偏高,结构改善有限表明企业贷款需求仍弱.而央行上周在时隔三年半後首度

降息,刺激贷款需求无疑是重要政策目标,其效果或在6月的信贷数据中显现.

业内人士并表示,货币政策趋向宽松以提振经济的大方向仍会持续,而政策时机选择将根

据经济表现灵活调整,年内仍有降息及降准可能.不过刚刚降息过後,央行应该会留出一

段观察期,以审视政策的效果.

"新增信贷有所改善,好於市场平均预期,M2增长有所恢复,均表明货币市场资金在改善,

有利於支撑实体经济的增长,"渣打银行中国经济分析师李炜称.

央行数据显示,5月新增人民币贷款7,932亿元,较4月的6,818亿元明显反弹,亦高於此前

路透7,200亿元的调查中值;当月末广义货币供应量(M2)同比增长13.2%,也略高於13.0%

的路透调查中值.

国开证券宏观经济分析师杜征征指出,M2 与信贷均超出市场预期,主要是和近期项目加

速审批,配套贷款投放有一定的关系.从贷款结构(不含住户贷款)看,企业短期贷款与

票据融资占比 66.8%,中长期贷款不足 1/3,企业融资扩大再生产意愿并没有得到明显

回升。。。。
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二、二、二、二、 行业动态行业动态行业动态行业动态

5 月份国内天然橡胶进口 18 万吨，1-5 月累积 82 万吨，同比增加 7.4%。4 月份国内天胶进口 16.8 万吨，据此

计算 5 月份环比增加约 5%。合成胶方面，5 月份进口量同比和环比均大幅增加。5 月份进口量为 126,535 吨，1-5

月累积 604,384 吨，累计下降 3.3%。4 月份合成胶进口为 118,186 吨，据此计算 5 月份环比增加 7.1%。

国汽车工业协会周六(6 月 9 日)公布的数据显示，2012 年 5 月共销售乘用车 128.19 万辆，同比增长 22.56%；

此前 4 月为增长 12.5%。该协会在一份新闻稿中称，市场需求略有回升，累计销量稳步增长。1-5 月，乘用车销量

同比增长 5.48%，高于前 4 个月 3.59 个百分点。5 月，销量排名前十位的轿车品牌依次是：赛欧、福克斯、凯越、

捷达、朗逸、科鲁兹、桑塔纳、宝来、悦动和迈腾。

中国汽车工业协会发布的最新统计显示，今年 5 月，国内商用车生产 30.18 万辆，环比下降 11.87%，同比下

降 2.02%；销售 32.53 万辆，环比下降 6.63%，同比下降 4.30%。今年前 5个月，国内商用车共实现销售 169.35 万

辆，同比下降 10.31%。而第一商用车网统计，5 月份国内重卡（即重型载货车及半挂牵引车）市场共计销车 5.48

万辆，较去年同期的 8.30 万辆同比大幅下降约 34%。而各大重卡企业几乎无一“幸免”。今年 1 月~5 月，重卡市场

累计销售 32.06 万辆，同比下降 33.1%。其中，东风重卡累计销售 6.95 万辆，同比下降 30.4%；一汽和重汽累计销

售重卡 5.54 万辆和 5.52 万辆，同比下降 27.4%和 34.9%。第二梯队的陕汽与福田则分别售出重卡 4.30 万辆和 4.06

万辆，分别下滑了 27.1%和 28.4%。而第三梯队每一家的降幅都超过 40%。
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三、三、三、三、 橡胶市场客观综述橡胶市场客观综述橡胶市场客观综述橡胶市场客观综述

图1-1：沪胶近远月升贴水

资料来源:wind、中期研究

6月 11 日沪胶主力 1209 合约价格为 22770，近月合约 1206 价格为 23200；

沪胶远月 1209 贴水近月 1205 合约 430 元 。

图1-2：日胶近远月升贴水

资料来源:wind、中期研究

6月 11 号日胶主力 1211 合约价格为 244.5，近月合约 1207 价格为 249.7；

日胶远月 1210 贴水近月 1206 合约 5.2 日元。
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图1-3：3号烟片胶近远月升贴水

资料来源:wind、中期研究

6 月 11 号新加坡 3 号烟片胶主力合约 7 月价格为 321.5 美分，9 月价格为

321 美分，远月贴水近月 0.5 美分。

图1-4：20号标准胶近远月升贴水

资料来源:wind、中期研究

6 月 11 号新加坡 20 号标准胶主力合约 7 月价格为 284.9 美分，9 月价格为

286.2 美分,远月升水近月 1.3 美分。
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四、四、四、四、 橡胶期货主力合约资金动向橡胶期货主力合约资金动向橡胶期货主力合约资金动向橡胶期货主力合约资金动向

对当日以及历史持仓的变化加以分析，判断市场多空双方的操作动向以及市场氛围，为市场研判提供支持。对当日以及历史持仓的变化加以分析，判断市场多空双方的操作动向以及市场氛围，为市场研判提供支持。对当日以及历史持仓的变化加以分析，判断市场多空双方的操作动向以及市场氛围，为市场研判提供支持。对当日以及历史持仓的变化加以分析，判断市场多空双方的操作动向以及市场氛围，为市场研判提供支持。

图2-1沪胶指数持仓量、成交量与收盘价

资料来源:wind、中期研究

日度持仓分析：日度持仓分析：日度持仓分析：日度持仓分析：

量价结构方面，橡胶期货指数成交量减少 132162 手至 541964 手，盘中交易者参

与度减少 24.4%；持仓量较前日增加 2032 手至 132132 手，资金较前日增加 1.6%；价

格下跌 1.53%，结构属于技术性弱势。

RU1209 前二十名多头持仓 30986 手，增加 385 手；空头持仓 33009 手，增加 2447

手；净多头 2023 手，增加 2062 手；

天胶价格周期分析天胶价格周期分析天胶价格周期分析天胶价格周期分析

周线级别评估周线级别评估周线级别评估周线级别评估：：：：★★★★★★★★周线线级别观点：截止6月8日收盘，沪胶价格创出新低，

共振指标维持0状态。表明周线级别依然处于震荡周期中，虽然胶价下跌速度虽然胶价下跌速度虽然胶价下跌速度虽然胶价下跌速度

有加快迹象但个人认为距离转强的时点也越来越近。不破不立，目前胶价已有加快迹象但个人认为距离转强的时点也越来越近。不破不立，目前胶价已有加快迹象但个人认为距离转强的时点也越来越近。不破不立，目前胶价已有加快迹象但个人认为距离转强的时点也越来越近。不破不立，目前胶价已

经破位，能否成功转强，本周是一个关键时间窗口。经破位，能否成功转强，本周是一个关键时间窗口。经破位，能否成功转强，本周是一个关键时间窗口。经破位，能否成功转强，本周是一个关键时间窗口。
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图1：周线共振指标

资料来源：中期研究院

图2：周线动能指标

资料来源：中期研究院

日线级别评估：日线级别评估：日线级别评估：日线级别评估：★★★★★★★★周一沪胶高开后横盘震荡，涨幅可观。截止目前日线级

别指标体系发生变化，由-1状态转换为0状态，，，，表明橡胶的弱势周期或已结束表明橡胶的弱势周期或已结束表明橡胶的弱势周期或已结束表明橡胶的弱势周期或已结束。。。。

个人判断在本周沪胶有望在日线级别转强后周线跟进转强。个人判断在本周沪胶有望在日线级别转强后周线跟进转强。个人判断在本周沪胶有望在日线级别转强后周线跟进转强。个人判断在本周沪胶有望在日线级别转强后周线跟进转强。提醒投资者在价

格实现破位的情况下有出现V型反转的可能。操作上多头依然暂时回避，空头

注意若出现快速反弹行情，则及时离场保护利润。
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图1：日线共振指标

资料来源：中期研究院

图2：日线动能指标

资料来源：中期研究院

综合评估综合评估综合评估综合评估：★★

五、五、五、五、 国内现货分析国内现货分析国内现货分析国内现货分析
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一、行情回顾

沪胶近月 1206 收于 23200，涨 80；主力 1209 收于 22770，涨 485；1211 收于 22880，

涨 520。

二、库存

6月11日公布的最新上期所库存周报显示：天然橡胶仓单库存增加195吨至12220

吨；

三、橡胶现货

天然橡胶：

国内：中橡电子市场：浓缩乳胶成交 166 吨，均价 15000 元/吨；全乳胶、标一胶、

标二胶无成交。

20120611 港口美金胶报价：

泰国天然橡胶市场外盘报价小幅上涨。少数泰国 3#烟片报价 3290-3300 美元/吨，

高端 3350 美元/吨；泰标 20#报价 3000-3040 美元/吨，胶清胶高端报价 2780-2790 美

元/吨。烟片报价稀少，商家心态有所改观，实单商谈。（6-7 月船期 CIF 中国主港报

价）

马来西亚天然橡胶外盘报价小幅上涨。少数马标 20#报价在 2980-3000 美元/吨，

等外标胶市场高端报价在 2800-2820 美元/吨。工厂报价稀少，实单商谈。(6-7 月船

期 CIF 中国主港）

印尼天然橡胶外盘报价整体上涨，少量印尼 20#标胶报价在 2880-2920 美元/吨。

沪胶大幅上涨，市场气氛稍有改观，商家报价稀少，实单商谈。（6-7 月船期 CIF 中国

主港）

越南天然橡胶市场整体持稳。少数越南工厂国营 3L 市场报价 3140-3150 美元/吨，

民营 3000 美元/吨；国营越南 10#标胶市场报价 2950 美元/吨。实单商谈。（6-7 月船

期 CIF 中国主港报价）

合成橡胶

丁苯橡胶：上海地区乳聚丁苯橡胶市场报价基本稳定，部分齐鲁、吉化 1502 报价

在 19300-19500 元/吨，部分浙晨 1502 报价在 16600 元/吨，1712 货少暂无报价，实

盘成交商谈确定。丁苯市场货源不多，市场需求气氛不佳，商家随行就市为主。

顺丁橡胶：上海地区高顺顺丁橡胶市场报价稳定，少量高桥、大庆高顺顺丁胶报

价在 21600 元/吨，实盘成交商谈确定。市场货源不多，交投气氛清淡）
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七、七、七、七、 东京胶持仓东京胶持仓东京胶持仓东京胶持仓

时间 商业空头变化 商业多头变化 非商业空头变化 非商业多头变化

第一季度持仓累计

变化
979 415 174 738

4 月持仓累计变化 349 2393 276 -1768
5 月持仓累计变化 -5850 -30 1952 -3868
6 月持仓累计变化 1762 60 -817 885
本周持仓变化 311 165 111 257

八、操作建议八、操作建议八、操作建议八、操作建议

2012 年中期天胶高峰论坛的主要分歧在于宏观，一个是十分悲观，在于新的

模式目前难以看到；一个是偏乐观，认为国内经济已经落地，等待起飞；产业方

面，认为下半年偏乐观。我个人观点，下半年的微调效果与价值区域将促成胶价

在下半年会有所反弹。对于当下的操作：空单持有，不追空；空单不着急平、多

单不着急进。
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