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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：

G20G20G20G20主要成员国拟发起紧急粮食会议主要成员国拟发起紧急粮食会议主要成员国拟发起紧急粮食会议主要成员国拟发起紧急粮食会议 但恐无实质行动但恐无实质行动但恐无实质行动但恐无实质行动

路透巴黎/伦敦8月13日电---20国集团(G20)的主要成员国正准备发起一个紧急会议,以

应对美国爆发逾半个世纪以来最严重旱灾和黑海产粮区作物歉收,引发的粮食价格飙涨.

法国、美国和G20主席国墨西哥将在8月底举行电话会议,考虑是否需要召集一个紧急国际

会议,旨在避免2008年粮价蹿升导致多个较贫穷国家爆发骚乱的历史重演.

尽管四年来的第三轮粮食价格飙升激发新的食品供应和通胀担忧,但很多人士表示,全球

大国仍未做好准备遏制失控的粮价.除尚未推出的全球粮食数据库,以及各国当局正考虑

首次举行的快速响应专题会议外,G20几乎没有什麽应对手段.

由此,G20只能通过对各国施加影响来进行干预,或许是敦促美国放松其燃料乙醇政策以

应对粮食危机,但这在距离美国总统大选仅剩几个月之际难以奏效,因其关乎候选人能否

得到中西部农业州的选票;或者也可呼吁俄罗斯不要像两年前一样实施粮食出口禁令.

"除了口头干预外,G20估计不会对食品价格上扬有什麽办法."曾就职于世界银行、现为瑞

士St. Gallen大学国际贸易与经济发展教授的Simon Evenett表示.他认为G20此前对贸易

的干预力度"很弱".

"由於之前G20的许多反对贸易保护主义的承诺都未兑现,执行不认真,行动滞後,并且倾

向於手下留情,因此就算G20对食品贸易问题作出任何承诺,G20自己和外界也不会认真看

待."

国内方面：国内方面：国内方面：国内方面：

7777月外汇占款年内再度减少月外汇占款年内再度减少月外汇占款年内再度减少月外汇占款年内再度减少

路透上海8月14日电---中国7月外汇占款出现年内第二次月度减少.而1-7月400多亿元的

外汇占款月均数值仅为去年月均增数的约二成,显示其趋势性下降态势已较为明显,这将

对继续下调存款准备金率的市场预期形成新的支撑.

不过业内人士也指出,按以往经验,8月财政存款缴存抽离压力将缓和,且从目前来看,央

行连续进行逆回购操作亦较为顺畅,因此降准虽有必要,但何时能成行仍不得而知.

中国央行周二公布数据显示,今年7月末金融机构外汇占款余额为25.6575万亿元;据此计

算,当月外汇占款减少约38.2亿元,为继4月下降606亿元后再次减少.另外,据路透统

计,1-7月外汇占款月均增量为427亿元.而2011年全年月均增长额为2,316亿元.

"外汇占款不改善,(未来)肯定得降准."国泰君安固定收益研究主管周文渊表示.

他解释称,此前作为应对外汇占款增加而不断上调的存款准备金率,在外汇占款这个"因"

出现趋势性下降後,下调亦属正常.不过就目前情况来说,央行近期公开市场逆回购操作

顺风顺水,或对年内第三次降准的时点有所影响.
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央行同时公布的数据显示,7月末财政性存款余额为3.5796万亿元,当月增加4,274亿元,

表明相近数量的流动性被抽离商业银行体系,显示过去一个月银行流动性受到一定挤

压.不过经验数据显示,8 月这种压力应会有所缓解。

二、二、二、二、 行业动态行业动态行业动态行业动态

2012 年 7 月货车生产 167539 辆，累计生产 1512497 辆，销售 175368 辆，累计销售 1560619 辆，

同比累计增长分别为-5.39%和-6.26%。

重型货车

7月份重型货车的产销量分别为 9866 辆和 11900 辆,产量同比累计增长-30.25%，销量同比累计增

长-28.4%；产量环比增长-20.91%，销量环比增长-21.59%。

中型货车

7月份中型货车的产销量分别为 10461 辆和 10692 辆，产量和销量同比累计增长分别为-15.41 和

-11.65%，产量环比增长-10.77%，销量环比增长-21.27%。

轻型货车

7月份轻型货车的产销量分别为 109542 辆和 113982 辆,产量和销量分别同比累计增长-5.10%和

-6.32%，产量环比增长-10.55%，销量环比增长-11.32%。

微型货车

7月份微型货车的产销量分别为 37670 辆和 38794 辆,产量和销量分别同比累计增长 13.21%和

10.74%，产量环比增长-6.04%，销量环比增长-1.59%。
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图1-1：沪胶近远月升贴水

资料来源:bloomberg、中期研究

8月 14 日沪胶主力 1301 合约价格为 21380，近月合约 1209 价格为 21650

沪胶远月 1301 贴水近月 1208 合约-270 元 ；

价格处于明显下跌趋势，远月价差仍在负值，价格仍为弱势；
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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增加 274102 至 993772 手，盘中交易者参与

度增加 38%；持仓量较前日减少 13012 手至 207458 手，资金较前减少 5.9%；价格下跌

1.26%；资金伴随价格的下跌而注入，日内成交量也有所放大，价格具备进一步下跌动

能；

RU1301 前二十名多头持仓 44358 手，减少 896 手；空头持仓 46231 手，减少 2879

手；净空头持仓 1873 手，减少 1983 手；主力资金方面多方与空方均有资金流出，空

头资金流入强于多头，市场平空单止盈离场意愿较强；
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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10日收盘，沪胶价格在本周弱

势下探，波动幅度有所扩大。目前周期性共振指标发生改变目前周期性共振指标发生改变目前周期性共振指标发生改变目前周期性共振指标发生改变：：：：由由由由1111状态转换为状态转换为状态转换为状态转换为

0000状状状状态。通过分析，对中长期走势进行修正，8888月中下旬至月中下旬至月中下旬至月中下旬至9999月份整体以震荡偏月份整体以震荡偏月份整体以震荡偏月份整体以震荡偏

强格局走势，倾向于先抑后扬走势。形成快速上涨的概率较小。强格局走势，倾向于先抑后扬走势。形成快速上涨的概率较小。强格局走势，倾向于先抑后扬走势。形成快速上涨的概率较小。强格局走势，倾向于先抑后扬走势。形成快速上涨的概率较小。中长线投资

者可考虑在8月下旬介入部分多单。

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：：：：★★★★★★★★★★★★周一橡胶跌破22000整数关口，收出新低。截止周一收截止周一收截止周一收截止周一收

盘，日线级别指标体维持盘，日线级别指标体维持盘，日线级别指标体维持盘，日线级别指标体维持-1-1-1-1状态。状态。状态。状态。表明调整周期将持续。总体来看，对于此总体来看，对于此总体来看，对于此总体来看，对于此

次快速下跌，个人认为持续周期不会太长，有望在近两个交易日企稳，依然次快速下跌，个人认为持续周期不会太长，有望在近两个交易日企稳，依然次快速下跌，个人认为持续周期不会太长，有望在近两个交易日企稳，依然次快速下跌，个人认为持续周期不会太长，有望在近两个交易日企稳，依然

维持转强时间窗口在维持转强时间窗口在维持转强时间窗口在维持转强时间窗口在8888月月月月20202020号前后的判断。号前后的判断。号前后的判断。号前后的判断。操作上，前期老空单可继续持有，

做多仍需等待。
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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：：：：★★★★★★★★
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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

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
2012-8-14 44870 11497 8306 10938 14129 3191

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 1437 -498 123 2058
最新持仓变化 199 -88 -120 167

九、九、九、九、 操作建议操作建议操作建议操作建议

从烟片胶完税价（1600 税）与沪胶近月价差（沪胶-烟胶）价差看出，在历史数

据当中，烟片与沪胶平水，甚至沪胶升水大致出现 10 次，其中有 9 次出现不同程度的

回调；

价格回调或下跌其价差不一定转贴水为平水或升水，但是价差转贴水为平水或升

水，价格回调或下跌是大概率事件；

当前阶段价差转平水趋势较为明显，在不到 7 个交易日内快速拉升近 1600 元，变

为升水 211 点，可判断价格仍然有下跌的空间；元鸿视点、仅供借鉴。

胶市再下平台后刚好面临多头保证金亏损完结，空头获利盘的离场与短线做技术

超跌资金的入场可能导致胶价围绕 20700 弱势整固，目前仍不具备大的反弹空间，老

空单继续持有，新空单保持观望。柱子观点、仅供参考。
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