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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：

美国美国美国美国5555月消费者信心升至逾四年高点月消费者信心升至逾四年高点月消费者信心升至逾四年高点月消费者信心升至逾四年高点

路透华盛顿/纽约5月11日电---周五公布的一项调查显示,美国消费者信心在5月

初升至四年多以来的最高位,民众乐观看待就业市场且支出计划改善,这为经济复苏捎

来令人鼓舞的信号.

另一项数据显示,美国4月生产者物价指数(PPI)意外下滑,因能源成本创六个月来

最大降幅,这是通胀压力缓和的迹象,给予了美国联邦储备委员会(美联储,FED)在一旦

经济成长趋疲时出手扶持经济的更多空间.

汤森路透/密西根大学美国5月消费者信心指数初值升至77.8,为2008年1月以来最

高.4月终值为76.4,路透调查预估为降至76.2.

消费者对车辆与耐久财(耐用品)的购买计划在5月初好转,65%受访者称购买环境

有利,该比重为一年多来最高.这可能是消费者支出将升温的一个预兆.

"各个家庭感到更加放心.这对消费者支出而言是相当好的消息."PNC Financial

Services的资深宏观经济分析师Gus Faucher表示.

数据帮助抵消了摩根大通20亿美元交易亏损消息的影响,扶助美股日内一度走高.

汽油价格年初经历一轮上涨後,近几周已经回落,为手头紧张的消费者提供了更多

喘息空间.调查显示,价格在未来一年内料不会进一步上涨.

国内方面：国内方面：国内方面：国内方面：

中国中国中国中国4444月新增信贷环比下滑逾三成月新增信贷环比下滑逾三成月新增信贷环比下滑逾三成月新增信贷环比下滑逾三成 企业贷款实际有效需求遇冷企业贷款实际有效需求遇冷企业贷款实际有效需求遇冷企业贷款实际有效需求遇冷

路透上海5月11日电---中国4月新增信贷环比下滑逾三成,且短期贷款增长持续高

於中长期贷款,验证企业贷款实际有效需求遇冷.结合最近两日出炉的外贸和工业等宏

观经济数据,进一步确认经济正在探底过程中.

"稳增长"的政策目标,要求货币政策加力放宽银根.但央行对通胀反弹有所忌惮,

令市场对调降存准的预期延後,且短期内贸然降息的可能性依然偏小.

业内人士认为,央行未来仍有必要通过逆回购、调降存款准备金率等方式,保持流

动性的宽裕,降准应该只是时间问题,要视外部形势的变化而定.

澳新银行中国经济师周浩指出,新增贷款增速低於预期,但更值得关注的是存款降

速更快,4月存款流失导致M2增速比较慢,现在离央行的目标越来越远.

"接下来存准率下调的可能性就明显上升,不然就天天做逆回购,但总是做短期逆

回购的调控效果毕竟有限,还是要向降准的方向走,"他说.

中国人民银行周五公布数据显示,2012年4月新增人民币贷款6,818亿元人民币,明
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显低於此前路透8,000亿元的调查中值;当月末广义货币供应量(M2)同比增长12.8%,亦

低於13.3%的路透调查中值.

中国成品油价七个月来首降中国成品油价七个月来首降中国成品油价七个月来首降中国成品油价七个月来首降

路透北京5月9日电---国际市场油价近期快速下跌後,中国周三宣布将汽、柴油价

格每吨分别降低330元人民币和310元.此举为中国今年以来第三次调整成品油价格,亦

为去年10月以来首次下调成品油价.

国家发展和改革委员会通知显示,调降将自周四(5月10日)零时起生效.此举将令

零售价格90号汽油和0号柴油(全国平均)每升分别降低0.24元和0.26元.

但分析人士表示,此次下调符合市场预期,但因降幅有限,成品油价格高企的现状

并未实质改变,只能在一定程度上缓解用油企业成本重负,对通胀压力减轻作用有限.

"截止5月9日,国内油价挂钩的国际市场三种原油连续22个工作日移动平均价格比

3月20日下跌4%,达到国内成品油价格调整的边界条件,"发改委有关负责人表示.

今年以来中国已分别於 2 月和 3 月两次上调成品油价,其中 3 月 20 日上调成品油价格

6-7%,令中国成品油价格再创历史新高,且涨幅超出预期,为 2009 年 6 月以来最大。。。。

二、二、二、二、 行业动态行业动态行业动态行业动态

4 月，汽车生产 164.76 万辆，环比下降 12.39%，同比增长 7.81%；销售 162.44

万辆，环比下降 11.65%，同比增长 5.19%。

在汽车主要品种中，乘用车生产 130.52 万辆，环比下降 10.35%，同比增长 13.55%；

销售 127.60 万辆，环比下降 8.85%，同比增长 12.46%。商用车生产 34.24 万辆，环比

下降 19.39%，同比下降 9.59%；销售 34.84 万辆，环比下降 20.57%，同比下降 14.97%。

1-4 月，汽车产销 643.19 万辆和 641.75 万辆，产量同比增长 0.47%，销量下降

1.33%。其中乘用车产销 507.41 万辆和 504.91 万辆，同比增长 3.99%和 1.89%；商用

车产销 135.78 万辆和 136.84 万辆，同比下降 10.80%和 11.62%。

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
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资料来源:wind、中期研究

5月 11 日沪胶主力 1209 合约价格为 25540，近月合约 1206 价格为 26400；

沪胶远月 1209 贴水近月 1205 合约 860 元 。

图1-2：日胶近远月升贴水

资料来源:wind、中期研究

5月 11 号日胶主力 1210 合约价格为 283.5，近月合约 1206 价格为 271.8；

日胶远月 1210 升水近月 1206 合约 11.7 点。

图1-3：3号烟片胶近远月升贴水
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资料来源:wind、中期研究

5 月 11 号新加坡 3 号烟片胶主力合约 6 月价格为 376.5 美分，9 月价格为

370 美分，远月贴水近月 6.5 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

5 月 11 号新加坡 20 号标准胶主力合约 6 月价格为 344.4 美分，9 月价格为

343.1 美分,远月贴水近月 1.3 美分。

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。
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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增加79006手，盘中交易者参与度增加25.9%；

持仓量较前日增加 7534 手，资金较前日增加 6.2%；价格下跌 2.34%，结构属于技术性

弱势，价格有进一步下跌动能。

RU1209 前二十名多头持仓 29547 手，增加 1338 手；空头持仓 31184 手，增加 4016

手，净多头 1637 手，增加 2678 手，空头主力资金增持明显。

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：共振指标由持续-1的状态，表明周

线级别依然弱势，此种共振向下的状态在5月中旬将持续。但是我们预计共振

向下持续时间不会太长，初步判断周线级别转强的时间窗口在5月下旬。
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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：★★★★★★★★★★★★截止周五收盘商品市场呈现普跌态势，橡胶也跌破截止周五收盘商品市场呈现普跌态势，橡胶也跌破截止周五收盘商品市场呈现普跌态势，橡胶也跌破截止周五收盘商品市场呈现普跌态势，橡胶也跌破

26000260002600026000整数关口。日线级别指标体系维持整数关口。日线级别指标体系维持整数关口。日线级别指标体系维持整数关口。日线级别指标体系维持-1-1-1-1状态，基本确认下跌趋势将继续状态，基本确认下跌趋势将继续状态，基本确认下跌趋势将继续状态，基本确认下跌趋势将继续。。。。

虽然我们认为此种共振下行状态不会持续太长时间，在整体快速调整的背景虽然我们认为此种共振下行状态不会持续太长时间，在整体快速调整的背景虽然我们认为此种共振下行状态不会持续太长时间，在整体快速调整的背景虽然我们认为此种共振下行状态不会持续太长时间，在整体快速调整的背景

下，橡胶向下的空间也在扩大。操作上多头资金暂时观望，空头继续持有。下，橡胶向下的空间也在扩大。操作上多头资金暂时观望，空头继续持有。下，橡胶向下的空间也在扩大。操作上多头资金暂时观望，空头继续持有。下，橡胶向下的空间也在扩大。操作上多头资金暂时观望，空头继续持有。
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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

分时分时分时分时（（（（15151515分钟分钟分钟分钟））））周期指标周期指标周期指标周期指标：：：：★★从分时看，目前分时处于超跌周期中，指标处

于震荡阶段，鉴于外围市场及其他品种的极度弱势，操作上需避其锋芒，不

建议抢反弹。
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图2：15分钟周期共振指标

资料来源：中期研究院

图2：15分钟周期动能指标

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：★★★

六、国内现货分析六、国内现货分析六、国内现货分析六、国内现货分析

一、行情回顾

沪胶近月 1205收于 27000，跌 360；1206收于 26400，跌 695；主力 1209收于 25540，

跌 615；1211 收于 25485，跌 610。

二、库存

上海期货交易所 5月 11 日公布橡胶库存日报：今日天然橡胶期货库存 10570 吨，

与上一交易日增加 500 吨。

截止 4月 27 日，青岛保税区天胶库存降至 15.6 万吨，其中天然胶 13.5，复合胶



请务必阅读正文后的免责声明 市场有风险，入市需谨慎！10

中期天胶通中期天胶通中期天胶通中期天胶通

2.1，流出速度明显放慢。上期所总库存减少 494 至 16524 吨，注册仓单减少 1100 至

9765 吨

三、橡胶现货

天然橡胶：

国内：中橡电子市场：全乳胶、浓缩乳胶、标二胶；标一胶无成交。

20120511 港口美金胶报价：

泰国产区生胶片价格继续下跌，加之沪胶大幅下挫，部分商家封盘，少数商家报

价走低。泰国 3#烟片报价相对坚挺在 3780-3800 美元/吨；泰标 20#报价 3590-3600 美

元/吨。外盘工厂报价混乱，商家维持观望。（5-6 月船期 CIF 中国主港报价）

马来西亚天然橡胶外盘报价继续下跌。少数马标 20#报价在 3580-3600 美元/吨；

等外标胶高端报价 3230 美元/吨。沪胶下跌，商家观望为主，报价稀少。(5-6 月船期

CIF 中国主港）

少数越南国产 3L 市场报价在 3600 美元/吨左右。（5-6 月船期 CIF 中国主港报价）

印尼天然橡胶报价整体持稳，少量印尼 20#标胶报价在 3520 美元/吨左右，高端

3550 美元/吨。商家报价稀少，实盘商谈。（5-6 月船期 CIF 中国主港）

顺丁橡胶

下游需求持续疲软，加之临近周末，今日商家操盘积极性不高；周内原料丁二烯

延续跌势，本周亚洲丁二烯外盘收盘情况受到关注，下跌可能性较大；顺丁橡胶商家

手中货源不多，多空仓或持货观望，随用随采为主；业者对于后期价格仍抱下跌期望，

具体走势方向感不强，离场观望者增多；若本周丁二烯外盘继续走低，下周国内丁二

烯和合成橡胶仍存下跌可能，顺丁橡胶还将维持弱势。

七、七、七、七、 东京持仓东京持仓东京持仓东京持仓

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 595 1881 3880 2810
上周持仓变化 365 1778 3040 1627

八、操作建议八、操作建议八、操作建议八、操作建议

空头持有，波段性多头建议保持观望。
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