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一、一、一、一、 宏观聚焦宏观聚焦宏观聚焦宏观聚焦

国国外方面：国国外方面：国国外方面：国国外方面：

西班牙朝向欧盟寻求全面救助迈进一小步西班牙朝向欧盟寻求全面救助迈进一小步西班牙朝向欧盟寻求全面救助迈进一小步西班牙朝向欧盟寻求全面救助迈进一小步

路透马德里8月3日电---西班牙首相拉霍伊(Mariano Rajoy)周五为本国向欧盟寻求援助

迈进一小步,但表示首先需要看一下附带条件以及援助的形式.

他在去年12月任职以来的首场内阁会後新闻会上发表讲话.就在一天之前欧洲央行(ECB)

曾暗示准备购买西班牙和意大利债券,但前提是欧盟救助基金被触发且相关国家已请求

援助.

一名消息人士称,数周内西班牙不会决定是否申请.

拉霍伊称准备做对西班牙最有利的事,这比他在周四时的立场迈出一大步.当时拉霍伊在

与意大利总理蒙蒂出席记者会时,三度拒绝表态是否会寻求救助."就像我一直以来一样,

我将做出自己认为是对西班牙人民最有利的事情,"拉霍伊周五表示.他称,"我仍不知道

这些措施是什麽,"他指欧洲央行总裁德拉吉有关正在研究非传统措施以保卫欧元的言论.

他表示:"我想知道措施是什麽,有什麽意义,是否合适,我们将根据形势作出决定,但现在

我还没下任何决定."

了解拉霍伊想法的一名消息人士证实正积极研究这个可能性,拉霍伊准备承受要求救援

可能付出的政治代价.

拉霍伊周五致信欧洲理事会主席范龙佩时,敦促他为尽快创建欧元区银行及财政联盟而

努力.

国内方面：国内方面：国内方面：国内方面：

中国发布期货公司资产管理业务办法中国发布期货公司资产管理业务办法中国发布期货公司资产管理业务办法中国发布期货公司资产管理业务办法

路透上海8月4日电---中国证监会日前正式发布《期货公司资产管理业务试点办法》,申

请资管业务试点的期货公司应当符合净资本达到5亿元人民币以上,最近两次期货公司分

类监管评级均不低於B类B级等条件.

期货公司资管业务的投资范围包括:期货、期权及其他金融衍生品;股票、债券、证券投

资基金、集合资产管理计划、央行票据、短期融资券、资产支持证券等.

根据证监会负责人答记者问,除上述条件外,还需要满足至少配备一名专职高管人员和五

名以上专职业务人员;近三年合规经营,无违法违规经营记录;要有资管业务的实施方案、

管理制度等.

试点办法并规定,期货公司应当对期货资管账户进行单独标识和管理,每日要向监控中心

报送期货资管账户和非期货类投资账户的盈亏、净值信息等.

该办法将自 9 月 1 日正式实施.中证报并援引市场人士认为,合试点要求的期货公司将於

今年 9 月申报相关材料，首批资管牌照最快将於年内发放.推出资管业务的重要意义在
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於满足高净值客户的多元化需求,改变目前期货公司几乎仅靠手续费的单一盈利模式,

有助於推动期货公司向多元化经营模式转型,培养未来新的盈利增长点。

二、二、二、二、 行业动态行业动态行业动态行业动态

据中国汽车工业协会数据显示，今年上半年，汽车销售 960 万辆，同比微幅增长 3%；汽车行业

已经由高速增长期转入平稳增长的长期发展阶段，同时面临着宏观经济速度放缓、限购措施等因素的

限制和影响。

目前汽车厂家的库存压力并不大，但经销商层面的压力十分明显；据中国汽车流通协会发布

的数据显示：今年 1月份库存系数为 1.49，2月份库存系数达到 2.3，3-5月该库存系数逐渐呈显著上

升趋势，6月份库存系数仍然达到 2.09。库存系数即当期库存量与当期销售量的比例，如果库存系数

大于 1.5，反映库存达到警戒水平；如果库存系数大于 2.5，则库存过高，经营压力和风险都非常大；

所以，即便下游轮胎行业产成品利润率没有受到根本影响，且产量增速也较往年明显，但下

游汽车行业滞销，导致产成品轮胎库存相应积压，致使轮胎厂采购原料积极性下降，原料库存过高导

致行业面供需失衡；此时橡胶价格即使出现反弹，其幅度仍然有限，基调依旧偏空；
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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:bloomberg、中期研究

8月 3 日沪胶主力 1301 合约价格为 22470，近月合约 1208 价格为 22650

沪胶远月 1301 贴水近月 1208 合约-180 元 ；

远月价差仍处于负值阶段，氛围依旧偏空；
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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 62992 至 142852 手，盘中交易者参与度

减少 11.7%；持仓量较前日减少 10206 手至 142852 手，资金较前减少 6.6%；价格下跌

0.59%。

RU1301 前二十名多头持仓 31654 手，减少 1701 手；空头持仓 31466 手，减少 1494

手；净多头持仓 188 手，减少 207 手；
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价价格周期分析价价格周期分析价价格周期分析价价格周期分析

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8月3日收盘，沪胶价格本周震

荡格局明显，波动幅度缩窄。目前周期性共振指标发生改变由目前周期性共振指标发生改变由目前周期性共振指标发生改变由目前周期性共振指标发生改变由0000状态转换为状态转换为状态转换为状态转换为1111

状状状状态。表明表明表明表明8888月份周线级别步入强势周期的概率较大月份周线级别步入强势周期的概率较大月份周线级别步入强势周期的概率较大月份周线级别步入强势周期的概率较大。中长线投资者布局多单

的时间窗口或已到来

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：★★★★★★★★周五橡胶低位震荡，表现较为抗跌。截止周五收盘，日截止周五收盘，日截止周五收盘，日截止周五收盘，日

线级别指标体系由线级别指标体系由线级别指标体系由线级别指标体系由1111状态转变为状态转变为状态转变为状态转变为0000状态。虽然指标发生改变，但后期橡胶的走状态。虽然指标发生改变，但后期橡胶的走状态。虽然指标发生改变，但后期橡胶的走状态。虽然指标发生改变，但后期橡胶的走

势仍是震荡偏强格局势仍是震荡偏强格局势仍是震荡偏强格局势仍是震荡偏强格局，，，，关注近期共振指标能否再次变为强势信号关注近期共振指标能否再次变为强势信号关注近期共振指标能否再次变为强势信号关注近期共振指标能否再次变为强势信号。。。。故操作上，

前期空头主动获利离场，本周三介入多单可继续持有，未入场投资者暂时观

望。
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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：：：：★★★★★★★★

四、四、四、四、 日胶持仓日胶持仓日胶持仓日胶持仓
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时间 总持仓 商业空头 商业多头 非商业空头 非商业多头 非商业多头净持
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仓

2012-1-4 51708 15056 10572 10798 15282 4484
2012-2-1 52340 15303 12524 10867 13646 2779
2012-3-1 49742 14075 7536 10796 17335 6539
2012-4-2 50274 15186 10524 9951 14613 4662
2012-5-1 55316 15908 13148 11750 14510 2760
2012-6-1 47738 10423 13327 13446 10542 -2904
2012-7-2 40638 9193 9177 11126 11142 16
2012-8-1 39854 10074 8466 9853 11461 1608
2012-8-3 40320 9847 8530 10313 11630 1317
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

第二季度持仓累计

变化
-5039 -584 -15 -4470

7 月持仓变化 -301 -1207 -65 841
8 月持仓变化 -213 -274 -502 -441
最新持仓变化 -9 179 326 138

八、操作建议八、操作建议八、操作建议八、操作建议

从目前的市场来看，整个内外结构显得混乱，尤其是商品之间的结构越来越

复杂，市场这种复杂混乱结构是对政策预期与疲软现实之间的博弈；胶市投机资

本在上轮经历 6 天 3200 点的洗礼后显得冷静，加上现货市场的冷淡，整个期货

盘面也维持 9 个交易日的横向运动；从操作角度上看，资金的重要战区在

23090-23375，短线多空的开关在 22415，中线空头仍然需要耐心。柱子观点、

仅供参考。

基本面方面，中国市场需求仍然没有起色，下游工厂在开工率下降以及成

品库存较高的情况下采购原料时随用随拿，青岛保税区天胶的高库存消化缓慢，

基本面的持续疲软使得市场上行乏力；

需求的疲软、市场信心的不足以及青岛的考库存仍是压在市场头上的“三

座大山”，市场好转有待于宏观经济好转带动的需求状况的改善；

当前，在国内外政策面无有效刺激措施，基本面无改观的打压下，市场或

重回弱势局面。元鸿视点、仅供借鉴。
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