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核心观点核心观点核心观点核心观点

宏观信息方面宏观信息方面宏观信息方面宏观信息方面：：：：欧洲央行在欧洲央行在欧洲央行在欧洲央行在 8888月份的月度报告中指出对欧盟月份的月度报告中指出对欧盟月份的月度报告中指出对欧盟月份的月度报告中指出对欧盟 91919191家大银行家大银行家大银行家大银行

进行的压力测试结果大都低估了银行在增强资本实力方面取得的进展，进行的压力测试结果大都低估了银行在增强资本实力方面取得的进展，进行的压力测试结果大都低估了银行在增强资本实力方面取得的进展，进行的压力测试结果大都低估了银行在增强资本实力方面取得的进展，对对对对

2010201020102010年年年年、、、、2011201120112011年及年及年及年及 2012201220122012年通货膨胀率的预期依然分别为年通货膨胀率的预期依然分别为年通货膨胀率的预期依然分别为年通货膨胀率的预期依然分别为 1.4%1.4%1.4%1.4%、、、、1.5%1.5%1.5%1.5%和和和和

1.7%1.7%1.7%1.7%；截至；截至；截至；截至 8888月月月月 7777日当周，美国首次申请失业救济人数的四周移动平均值日当周，美国首次申请失业救济人数的四周移动平均值日当周，美国首次申请失业救济人数的四周移动平均值日当周，美国首次申请失业救济人数的四周移动平均值

增加增加增加增加 14250142501425014250人，至人，至人，至人，至 473500473500473500473500人。人。人。人。

资产价格表现：资产价格表现：资产价格表现：资产价格表现： 股指方面，道琼斯工业指数收盘跌幅股指方面，道琼斯工业指数收盘跌幅股指方面，道琼斯工业指数收盘跌幅股指方面，道琼斯工业指数收盘跌幅 0.57%0.57%0.57%0.57%，标准普，标准普，标准普，标准普尔尔尔尔

500500500500指数收盘跌幅指数收盘跌幅指数收盘跌幅指数收盘跌幅 0.54%0.54%0.54%0.54%，纳斯达克综合指数收盘跌幅，纳斯达克综合指数收盘跌幅，纳斯达克综合指数收盘跌幅，纳斯达克综合指数收盘跌幅 0.83%0.83%0.83%0.83%；商品方面；商品方面；商品方面；商品方面，，，，

COMEXCOMEXCOMEXCOMEX9999月期铜上涨月期铜上涨月期铜上涨月期铜上涨 3333美分美分美分美分，，，，12121212月期金上涨月期金上涨月期金上涨月期金上涨 17.517.517.517.5美元美元美元美元，，，，NYMEXNYMEXNYMEXNYMEX9999月原油期月原油期月原油期月原油期

货下跌货下跌货下跌货下跌 2.282.282.282.28美元美元美元美元，，，，收于收于收于收于 75.7475.7475.7475.74美元美元美元美元////桶桶桶桶。。。。ICEICEICEICE期货交易所布伦特原油期货结算期货交易所布伦特原油期货结算期货交易所布伦特原油期货结算期货交易所布伦特原油期货结算

价跌价跌价跌价跌 2.122.122.122.12美元，至每桶美元，至每桶美元，至每桶美元，至每桶 75.5275.5275.5275.52美元。美元。美元。美元。

总体评论：总体评论：总体评论：总体评论：美国疲弱经济数据导致避险类资产价格强劲，市场情绪在向风险美国疲弱经济数据导致避险类资产价格强劲，市场情绪在向风险美国疲弱经济数据导致避险类资产价格强劲，市场情绪在向风险美国疲弱经济数据导致避险类资产价格强劲，市场情绪在向风险

规避方面转移规避方面转移规避方面转移规避方面转移，，，，期货品种之间强弱分化期货品种之间强弱分化期货品种之间强弱分化期货品种之间强弱分化，，，，近期的操作以逢高短空为主近期的操作以逢高短空为主近期的操作以逢高短空为主近期的操作以逢高短空为主，，，，不追空不追空不追空不追空。。。。

橡胶方面：橡胶方面：橡胶方面：橡胶方面：农垦全乳胶挂单均价农垦全乳胶挂单均价农垦全乳胶挂单均价农垦全乳胶挂单均价 24464244642446424464 元元元元////吨，吨，吨，吨，1101110111011101收盘收盘收盘收盘 24480244802448024480元元元元////吨，远期吨，远期吨，远期吨，远期

与现货价格接近；沪胶总成交与现货价格接近；沪胶总成交与现货价格接近；沪胶总成交与现货价格接近；沪胶总成交 1531610153161015316101531610手，增加手，增加手，增加手，增加 206234206234206234206234 手手手手 ，换手率，换手率，换手率，换手率 366.78%366.78%366.78%366.78%，，，，

换手率连续换手率连续换手率连续换手率连续 5555 个交易日维持在个交易日维持在个交易日维持在个交易日维持在 500%500%500%500%以下以下以下以下；；；；仓单仓单仓单仓单 6395639563956395吨吨吨吨，，，，增加增加增加增加 695695695695吨吨吨吨。。。。沪胶几经沪胶几经沪胶几经沪胶几经

跌破近跌破近跌破近跌破近 10101010日持仓成本日持仓成本日持仓成本日持仓成本

操作方面操作方面操作方面操作方面：：：：维持沪胶高持仓与低换手维持沪胶高持仓与低换手维持沪胶高持仓与低换手维持沪胶高持仓与低换手、、、、持仓成本的逐步推高都将成为短期内沪持仓成本的逐步推高都将成为短期内沪持仓成本的逐步推高都将成为短期内沪持仓成本的逐步推高都将成为短期内沪

胶变盘的推动因素胶变盘的推动因素胶变盘的推动因素胶变盘的推动因素，，，，沪胶价格更多需要整体风险释放才能加速短期调整沪胶价格更多需要整体风险释放才能加速短期调整沪胶价格更多需要整体风险释放才能加速短期调整沪胶价格更多需要整体风险释放才能加速短期调整；；；；市场整市场整市场整市场整

体情绪由政策宽松向对疲弱经济担忧的转移，空头注意在体情绪由政策宽松向对疲弱经济担忧的转移，空头注意在体情绪由政策宽松向对疲弱经济担忧的转移，空头注意在体情绪由政策宽松向对疲弱经济担忧的转移，空头注意在24400-24000-2350024400-24000-2350024400-24000-2350024400-24000-23500点点点点

位获利了结。位获利了结。位获利了结。位获利了结。

1111、远期升水幅度保持在交割成本范围之内、远期升水幅度保持在交割成本范围之内、远期升水幅度保持在交割成本范围之内、远期升水幅度保持在交割成本范围之内

农垦挂单均价农垦挂单均价农垦挂单均价农垦挂单均价 24464244642446424464元元元元////吨吨吨吨，，，，农垦现货均价农垦现货均价农垦现货均价农垦现货均价 24480244802448024480，，，，远期与现货基本平水远期与现货基本平水远期与现货基本平水远期与现货基本平水。。。。

日报日报日报日报

中国国际期货·研发系列 2010 年 8 月 13日 星期五

工业品工业品工业品工业品···· 天胶天胶天胶天胶

部 门：产业服务中心

分析师：赵忠、陈章柱
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图1：期现价差

8000
10200
12400
14600
16800
19000
21200
23400
25600
27800
30000

04
-6

-1

04
-1

0-
24

05
-3

-1
8

05
-8

-1
0

06
-1

-2

06
-5

-2
7

06
-1

0-
19

07
-3

-1
3

07
-8

-5

07
-1

2-
28

08
-5

-2
1

08
-1

0-
13

09
-3

-7

09
-7

-3
0

09
-1

2-
22

10
-5

-1
6

-8000 
-6400 
-4800 
-3200 
-1600 
0
1600
3200
4800

期现价差 基准价格 农垦现货价格

资料来源:中国国际期货

2222、沪胶、沪胶、沪胶、沪胶 1101110111011101 净多少量减持净多少量减持净多少量减持净多少量减持
1101 前 20名会员净多持仓 29116，近期净多头增幅与减幅不是很大。

图2：1101净多持仓变化

资料来源:中国国际期货

3333、日胶商业卖盘和投机多头同时减仓、日胶商业卖盘和投机多头同时减仓、日胶商业卖盘和投机多头同时减仓、日胶商业卖盘和投机多头同时减仓

日胶商业卖盘与投机多头分别减仓 285、337 手
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图4：日胶持仓
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资料来源:中国国际期货

4444、商品日内操作区间、商品日内操作区间、商品日内操作区间、商品日内操作区间
图4：商品操作区间
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资料来源:中国国际期货

分析师联系方式：

赵忠：0755-238183470755-238183470755-238183470755-23818347

陈章柱：0755-238183950755-238183950755-238183950755-23818395

分析师承诺

分析师本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了分析师的研究

观点。分析师不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何

形式的报酬。

免责声明

客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，

不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或

需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨

询独立投资顾问。

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本

公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。

若本报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告作出任何投资决定或就本报告要求任何解释前

咨询独立投资顾问。

地址：深圳市福田区益田路 6003 号荣超商务中心 A 座 15 层

电话：0755-23818319

传真：0755-23818381
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