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一、一、一、一、 宏观聚焦宏观聚焦宏观聚焦宏观聚焦

美国股市：周一美国股市尾盘反弹最终收高，扭转了上一个交易日大盘蒙受近 4 个月来最大日跌幅的趋势。多

家企业公布财报影响市场心态，此外有报道称美联储准备扩大 QE3 规模。

欧洲股市：周一欧股低收 0.4%，斯托克 600 指数下跌 0.41%，欧债危机的新风暴中心西班牙的股市下跌 0.7%。

欧市投资者关注世界最大的拖拉机和挖掘机制造商卡特彼勒(CAT)所发出的预警：全球经济的放缓速度可能超过公司

早先的预期。

相关新闻：

希腊上修 2011 年赤字及债务数字：希腊周一向上修正了其 2011 年预算赤字和债务数字，主要是考虑到比预期

更为严重的衰退，以及新数据等因素。希腊国家统计机构表示，目前估计 2011 年预算赤字占 GDP 比重为 9.4%，高

于此前估计的 9.1%，并将债务占 GDP 比重从此前的 165.3%上修至 170.6%。该机构还略微上修了 2010 年赤字及债务

数字。希腊明年将进入经济衰退的第六年。

美联储可能扩大 QE3 采用数字化政策目标：分析师指出，在上个月宣布推出第三轮“定量宽松”计划以后，美

联储理事将在本周召开的货币政策制定会议上讨论有可能扩大这项计划规模的问题，以及讨论如何采取更好的方式

来就未来的政策行动指导市场等问题。分析师称，在定于周二开始进行的为期两天的货币政策制定会议上，美联储

可能会放弃其以日期来作出未来指导的方法，改为采用某种形式的数字化政策目标。此外，美联储将会考虑是否在

今年底扩大其第三轮“定量宽松”计划和“扭曲操作”计划，将购买更多国债的选择纳入其中。“扭曲操作”计划

将在年底到期，“定量宽松”计划则没有明确的到期时间。

中日纠纷致日本出口受创 中国减速亦构成冲击：9 月日本对中国出口较去年同期大跌 14.1%，跌势较上月加大

（上月下跌 9.9%），表明中日领土纷争导致殃及两国贸易。而部分分析指出，中国经济减速可能也构成了较大冲击。

日本财务省周一发布的数据显示，9 月日本整体出口同比下跌 10.3%，贸易赤字 5590 亿日元（70 亿美元），略差于

预期。由于核能停产导致日本被迫买入更多石油和液化天然气，9 月日本进口同比增长 4.1%。分析称，惨淡的贸易

数据提高了日本三、四季度陷入衰退的可能，也增加了日本央行下周会议上（10 月 30 日）采取更多刺激措施的压

力

。
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二、二、二、二、 行业动行业动行业动行业动““““胎胎胎胎””””

————————合作单位《卓创资讯》合作单位《卓创资讯》合作单位《卓创资讯》合作单位《卓创资讯》

1.1.1.1. 厂家动态

表 1111 国内部分全钢胎企业生产动态

厂家名称 产品类型 日产量（条////天） 开工情况 报价情况

山东万鑫轮胎 全钢胎 900-1000900-1000900-1000900-1000 较上周持稳 价格稳定

山东恒宇橡胶 全钢胎 3000300030003000 较上周持稳 报价稳定

山东奥戈瑞轮胎 全钢胎 4000400040004000 较上周持稳 报价稳定

玲珑集团 全钢胎 9500950095009500 较上周持稳 报价稳定

厂家方面，今日轮胎原材料价格震荡趋弱，国内轮胎厂家整体以稳产为主，受到经济增长速度放缓及终端需求

不振这一利空因素影响，国内轮胎价格整体波动不大，目前除盛泰一家轮胎厂调价外，其余轮胎厂家暂无调价迹

象。目前厂家生产主要根据订单量而定，部分企业虽具有一定规模的生产技能，但受到订单量的影响，产量相对

中位维稳。厂商观望为主。

2.2.2.2.市场动态
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表 2222 国内部分地区全钢胎市场报价

地区 产品 型号 报价 品牌

山东 全钢胎（省批价）

9.00R209.00R209.00R209.00R20 1220122012201220元////条

恒翔10.00R2010.00R2010.00R2010.00R20 1340134013401340元////条

12.00R2012.00R2012.00R2012.00R20 1620162016201620元////条

河北 全钢胎（省批价）

9.00R209.00R209.00R209.00R20 896896896896 1066106610661066元////条

跃龙10.00R2010.00R2010.00R2010.00R20 807807807807 1270127012701270元////条

11.00R2011.00R2011.00R2011.00R20 806806806806 1315131513151315元////条

山东 全钢胎（省批价）

10.00R2010.00R2010.00R2010.00R20 1090109010901090元////条

三泰11.00R2011.00R2011.00R2011.00R20 1240124012401240元////条

12.00R2012.00R2012.00R2012.00R20 1355135513551355元////条

市场方面，近日参加北京轮胎工业展，但无论展位数量还是参展商人数均为近年最低，包括广交会，轮胎展商

较春季参展数量尚大打折扣，订单数量更是寥寥无几，这均从侧面反映了今年轮胎市场需求的平淡性。据卓创资

讯轮胎网了解，固特异全钢胎经销商促销大会结束，新推出的 S200S200S200S200（转向）和 D200D200D200D200（驱动）实行促销活动，江苏

地区实行买十五送一的政策，消费客户凭借客户卡享受 200200200200元////条的促销；新疆地区工程胎市场目前处于供大于求

状态。

3.3.3.3.上游动态

天胶方面，随着沪胶价格进一步回落，局部地区恐慌情绪有所升温，部分业者心态悲观。下游买涨不买跌情绪

浓厚，询盘积极性偏低。国内各个销区贸易商普遍反映近期出货困难，部分心态不佳。青岛保税区逢低询盘有所

增加，但实盘成交无明显起色。

合成胶方面，中油华东率先下调丁苯橡胶出厂价格 300300300300元////吨，对 1502150215021502价格执行 19500195001950019500元////吨，市场报价继续回

落，1502150215021502主流报价在 19400-1970019400-1970019400-1970019400-19700元////吨附近，1712171217121712主流报价在 16900-1720016900-1720016900-1720016900-17200元////吨附近，市场整体出货困难。销售

公司稳定顺丁橡胶出厂价格，顺丁主流报价下跌 100-200100-200100-200100-200元////吨至 21000-2130021000-2130021000-2130021000-21300元////吨，蓝德顺丁报价在 20800-209020800-209020800-209020800-20900000

元////吨，成交稀疏，僵持局面难改。

炭黑方面，目前全国各地炭黑厂家出厂价基本持稳，整体开工率有所下降，各地销量持续疲软。因原料煤焦油

持续暴跌 500-600500-600500-600500-600元////吨，月底炭黑价格或将回落 200-300200-300200-300200-300元////吨。
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图1-1：沪胶近远月升贴水

资料来源:bloomberg、中期研究

10 月 12 日沪胶主力 1301 合约价格为 24845，近月合约 1211 价格为

24185；沪胶远月 1301 升水近月 1211 合约 660 元，无变化；

价格反弹，价差回落趋缓；但总体上价差已回落近 50%；对于此次回调

的幅度要参考价差在 300-500 点间的表现判断强弱标志；
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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

量价结构方面，橡胶期货指数成交量减少 209362 手至 479052 手，盘中交易者参

与度减少 30.41%；持仓量较前日增加 5984 手至 208420 手，资金较前日增加 2.96%；

价格下跌 0.11%。

RU1301 前二十名多头持仓 41031 手，增加 1896 手；空头持仓 37983 手，减少 779

手；净多头 3048 手，增加 2675 手，多空持仓规模强于空头持仓规模；
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图2-2沪胶多头前五名净持仓

资料来源:wind、中期研究

RU1301 前五名净多头持仓比为 2.07%，增加 1.38 个百分点。主力资金做多开始恢

复；

价格周期分析价格周期分析价格周期分析价格周期分析

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10月19日收盘，沪胶周线价格

冲高回落。目前周期性共振指标维持目前周期性共振指标维持目前周期性共振指标维持目前周期性共振指标维持1111状态表明橡胶周线上依然保持强势的概状态表明橡胶周线上依然保持强势的概状态表明橡胶周线上依然保持强势的概状态表明橡胶周线上依然保持强势的概

率较大率较大率较大率较大。目前的回调暂定性为日线级别的调整。

图1：周线共振指标

资料来源：中期研究院
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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：★★★★★★★★★★★★目前日线级别指标维持-1状态。本周橡胶将继续保持

弱势走势。操作上高位空单可继续持有，未入场者可逢反弹择机入场做空。

目前暂时看波段调整，持续时间不会太长。

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
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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

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
2012-9-3 46230 12923 6993 10192 16122 5930
2012-10-1 47780 14306 5379 10418 19345 8927
2012-10-22 48708 17978 4729 6376 19625 13249

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



请务必阅读正文后的免责声明 市场有风险，入市需谨慎！11

中期天胶通中期天胶通中期天胶通中期天胶通

8 月持仓变化 1986 -1613 807 4406
9 月持仓变化 2952 -1464 -2445 1971

第三季度持仓累计

变化
4637 -4284 -1703 7218

10 月持仓变化 2980 -998 -2801 1177
最新持仓变化 315 -83 -561 -163

八、八、八、八、 操作建议操作建议操作建议操作建议

市场结构方面：

沪胶合约间：10 月 22 日远月 1301 升水近月 1211 合约 660 元，无变化；

价格反弹，价差回落趋缓；但总体上价差已回落近 50%；对于此次回调的幅度要参考价差在 300-500 点间的表现判

断强弱标志；

新加坡 3号烟胶远月升水 1.9 美元，↓2.4 美元；20 号标胶远月升水 3.1 美元，↑0.6 美元；日胶远月升水 8.4 日

元，↑0.5 日元；

三大市场间上海和新加坡 3号烟胶远月价差表现偏弱；日本市场远月价差扩大，表现强；胶种间由于比价关系标胶

市场表现较强；

跨市场方面：上海市场与东京市场间价差 816 美元，↑35 美元；上海明显强于东京，近几日价差围绕 760 美金波动，

幅度变小，判断价差继续扩大的动能减弱，上海有转跌修复的需求，目标幅度 100-180 美金，时间约 1 周-2 周；

国内现货价与新加坡 3号烟胶（完税）价差为-792，缩小 287 元；价差处在弱势区间；

原料：22 日泰国 USS 市场白胶片价格 81.68 泰铢，↓4.12 泰铢，低于 120 日移动加权均价 7.09 泰铢；

原料价格跌破 6 年加权均价（87.21）和 120 日移动均价（88.77）并持续 5 个交易日；

原料与成品间：泰国 USS 市场原料与新加坡 3 号烟片胶比价为 24.38%，转势参考值 25%；
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胶种间：烟片胶与标胶比价现在处于第 11 波浪的下降波段当中，据前次谷值（2012-8-8/1.05）有 50 个交易日，据

以往的规律显示，第十波浪型的完成大概会在 30-50 天后完成，在此区间烟片胶相对标胶弱势；

替代品间；丁苯胶与丁二烯价差 3650 元；顺丁胶与丁二烯价差 5250 元；合成橡胶原料与成品本阶段通过价格回落

修复价差；合成橡胶支撑力量减小；

策略

市场仍在按照预期调整，短期内不排除 1301 在 24800-25100 之间反复，操作上波段性空单可以继续持有，短线优化

操作按照 24800-25100 的区间操作 。
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