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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：美股周二在大选日连续第二个交易日上涨，华尔街期待着大选早日结束，以便去除这一不确定性因

素。大选日股市的大幅振荡并非少见。在 2008200820082008年大选日，美股大涨 3.0%3.0%3.0%3.0%，但在随后第二天下跌了 5.0%5.0%5.0%5.0%。美国选

民目前正在通过投票来决定奥巴马与罗姆尼中哪一位将成为美国下届总统。根据赌博网站推算，奥巴马获胜可能性

明显大于罗姆尼。在 Betfair.comBetfair.comBetfair.comBetfair.com网站，奥巴马当前获胜机率为 73%73%73%73%，而罗姆尼的机会仅为 23%23%23%23%。

欧洲股市：欧洲股市周二收高，得益于企业公布的强劲业绩推动泛欧斯托克 600600600600指数收报 274.74274.74274.74274.74点，涨 0.56%0.56%0.56%0.56%。

汉诺威再保险公司第三季盈利增长 63%63%63%63%，股价攀升 4.5%4.5%4.5%4.5%。业绩达到预期的瑞士德科集团(Adecco)(Adecco)(Adecco)(Adecco)股价上涨 3.2%3.2%3.2%3.2%。

相关新闻：

美国大选结果即将出炉，市场煎熬中苦苦等待：从时间上来看，美国大选结果最早可能在北京时间周三中午产生，

短期内可能对市场情绪造成较大影响。由于时段内缺乏重要信息，市场对于大选的结果极端关注。隔夜传闻奥巴马

目前处于领先地位，市场风险偏好大幅升温，美股与前期跌幅较大的原油、黄金均大涨，非美货币也普遍走高。从

理论上分析，如果奥巴马能够成功连任，那么可以预期的是，目前所执行的宽松政策将很好的延续下去，未来的不

确定性风险将在一定程度上缩减，尤其奥巴马与美联储主席伯南克合作良好，双方将延续目前的宽松政策，美元可

能延续目前的贬值之路，风险资产近期的调整走势也将告一段落。但是若是罗姆尼当选，市场情绪可能在短期内受

挫，从罗姆尼之前发表的言论看，他并不支持目前的宽松政策。当然从美国目前的经济状况来看，罗姆尼上台后依

然有很大可能延续目前的宽松政策，但市场短期内可能面临较大的下跌风险。不过总体上，大选仅对短期走势有一

定影响，对于趋势的长期走势可能并不大。

澳央行维持利率不变 市场期待欧央行 OMTOMTOMTOMT：6666日，澳大利亚央行宣布维持基准利率于 3.25%3.25%3.25%3.25%不变，此前市场预

期该行将降息 25252525个基点。8888日，欧洲央行和英国央行将召开新一轮议息会议，目前市场预期两家央行将分别维持利

率于 0.75%0.75%0.75%0.75%和 0.5%0.5%0.5%0.5%不变。

希腊紧缩方案今日表决，生死存亡在此一举：今日除了万众瞩目的美国大选结果出炉，在大洋彼岸的欧洲，希腊

债务前景也将面临生死存亡的考验。希腊政府周一(11(11(11(11月 5555日))))向议会提交了一份新的紧缩草案，作为国际社会提供

给希腊的新一轮资金援助计划先决条件的一部分，草案涉及公共部门雇员的退休奖金将被大幅削减，幅度最高达

83%83%83%83%，同时退休年龄将从目前的 65656565岁上调为 67676767岁。其他改革还包括减少公共部门雇员圣诞节和复活节的奖金，以

及企业更容易解雇员工等内容。这份草案将于本周三(11(11(11(11月 7777日))))交由议会进行表决。不过，就在希腊议会即将对新

一轮紧缩措施进行表决之际，希腊民众 6666日开始举行 48484848小时罢工和示威，这使希腊的债务危机形势乃至希腊政局

变得更加复杂。
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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 国内部分轮胎企业全钢胎生产动态

厂家名称 日产（条////天） 较上周（条////天） 最新动态

三角集团 15500155001550015500 +2500+2500+2500+2500 或已接到新的国外订单

江苏通用 6000600060006000以内 0000 日产微幅下降

华东橡胶 4000400040004000 0000 外贸带动力强，开工高位

恒宇集团 2800280028002800 +300+300+300+300 库存承压，部分胶料供金宇

陕西延长 1900190019001900 -50-50-50-50 11111111月有提产计划

三角集团虽全钢库存超 40404040万套，然本周生产计划提升至日产 10500105001050010500，广交会为该公司带来部分可观的国外订

单；江苏通用内贸支撑，开工持续高位；华东外贸继续凸显强劲需求，日产保持 4000400040004000条以上；恒宇集团全钢未

见起色，开工保持八成左右，部分胶料直供其北邻金宇集团；陕西延长由于技术仍处于完善其，全钢开工稳步

上升中。

2.2.2.2.市场动态

表 2222 国内部分地区全钢胎市场报价

地区 产品 型号 报价（元） 生产厂家

内蒙古 黑骑士（省批壳价）

10.00R2010.00R2010.00R2010.00R20 --------

青岛赛轮11.00R2011.00R2011.00R2011.00R20 1480148014801480

12.00R2012.00R2012.00R2012.00R20 1580158015801580

河北 赛轮（省批套价）

10.00R2010.00R2010.00R2010.00R20 1980198019801980

青岛赛轮11.00R2011.00R2011.00R2011.00R20 2155215521552155

12.00R2012.00R2012.00R2012.00R20 2580258025802580

河北 安奈特（省批壳价）

10.00R2010.00R2010.00R2010.00R20 --------

青岛双星11.00R2011.00R2011.00R2011.00R20 1390139013901390

12.00R2012.00R2012.00R2012.00R20 1535153515351535

全钢方面：河北地区 11111111月份赛轮全钢厂家进货价微幅调整，部分畅销花纹上调 10-2010-2010-2010-20元////条，部分滞销花纹下

调 10-2010-2010-2010-20元////条。陕西、山西一带煤矿开工低位，安全生产管理进一步加强，煤运车辆生意惨淡影响到全钢胎销

量。东三省气温跌至-10-10-10-10摄氏度，全钢胎销量环比跌 40%-50%40%-50%40%-50%40%-50%不等。山东地区品牌全钢胎销量继续下滑中，不

三包全钢胎需求平淡；广东市场品牌全钢胎成山、韩泰、普利司通等批发价格均下调几十元不等；不三包全钢

胎批发价出现微幅下调；大部分代理商在清理前期库存，斟酌来年主营品牌。
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3.3.3.3.上游动态

今日，山东市场海南国营全乳胶报价 23200232002320023200元////吨；云南全乳胶 23600236002360023600元////吨，较上周小幅走低。越南外盘报价，

少数越南工厂国营 3L3L3L3L市场报价 2840-28502840-28502840-28502840-2850美元////吨，民营 3L3L3L3L市场报价 2780278027802780美元////吨左右；国营越南 10#10#10#10#标胶 2782782782780000

美元////吨左右，较上周跌 100100100100美元左右。

今日，市场主流送到成交稳定在 14700-1500014700-1500014700-1500014700-15000元////吨，中油华北丁苯顺丁再掀本周的新一轮跌势，出厂价格下

调 500-700500-700500-700500-700元////吨，跌后价格临近年内低点，各业者操盘心态不一。1502150215021502执行 17500175001750017500元////吨，1712171217121712执行 14900149001490014900元////

吨；顺丁市场报价基本稳定，顺丁主流报价在 19700-2000019700-2000019700-2000019700-20000元////吨附近，蓝德顺丁主流报价在 19500195001950019500元////吨附近。

炭黑方面，现国内煤焦油市场价 2450-25502450-25502450-25502450-2550元////吨左右。近日炭黑行业部分厂家依旧停产检修，处理前期库存

为主。整体上看，11111111月份轮胎厂家月度订单价格仍在协商，11111111月上旬炭黑出厂价普遍下调 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

11 月 06 日沪胶 1305 合约价格为 24665，1211 合约价格为 23900；沪

胶远月 1301 升水近月 1211 合约 410 元，升水幅度缩小 95 元；

沪胶远月转弱，价差回缩近 60%，此时价格伴随下跌，近期合约间的指

引为 1305 仍有下跌动能，持续关注价差在 300-500 间的变化；
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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 139460 手至 557254 手，盘中交易者参

与度减少 20%；持仓量较前日增加 4030 手至 1889214 手，资金较前日增加 2.2%；价格

上涨 0.16%。

RU1305 前二十名多头持仓 33107 手，增加 3240 手；空头持仓 32052 手，增加 1884

手；净多头 1055 手，增加 1356 手，多头持仓规模强于空头持仓规模；

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 0.22%，增加 1.28 个百分点。多头主力有入场意愿；
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五、价格周期分析五、价格周期分析五、价格周期分析五、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11月2日收盘，沪胶周线价格震荡

调整。目前周期性共振指标改变成目前周期性共振指标改变成目前周期性共振指标改变成目前周期性共振指标改变成0000状态表明橡胶周线上上涨动能趋弱状态表明橡胶周线上上涨动能趋弱状态表明橡胶周线上上涨动能趋弱状态表明橡胶周线上上涨动能趋弱，，，，预计预计预计预计

此种状态还要持续数周此种状态还要持续数周此种状态还要持续数周此种状态还要持续数周。

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：★★★★★★★★日线级别指标目前转换为-1状态，表明周期走弱的判断

得到确认。目前日线观点没有变化：判断未来橡胶仍以震荡偏弱走势为主。

操作上老空单继续持有，场外资金可适当介入建立空单，暂不建议做多。
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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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六、六、六、六、 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
2012-11-1 49190 16558 4574 8037 20021 11984

2012-11-5 54300 17325 5413 9825 21737 11912

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 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 1180 -1109 -821 1468
11 月持仓变化 1147 795 1469 1821
最新持仓变化 -33 121 472 318
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七、七、七、七、 市场结构分析市场结构分析市场结构分析市场结构分析

市场结构方面：

沪胶合约间： 11 月 6日远月 1305 升水近月 1211 合约合约 410 元，升水幅度缩小 95 元；

价差回缩近 60%，此时价格伴随下跌，沪胶远月表现仍较弱，未发现反弹信号，持续关注价差在 300-500 间的变化；

日胶远月（1304）升水近月（1212）8.9 日元，↑1 日元；

新加坡 3号烟胶远月升水 2.7 美分，↑0.4 美分；20 号标胶远月升水 0.5 美分，↓0.2 美分；

新加坡和日本市场远月转强，没有与国内形成共振；推测由于上海修复行情的出现，国内价格表现或将与其他市场

出现背离；

跨市场方面：上海市场与东京市场间价差 768 美元，↑19 美元；价差处于修复阶段中，尚有修复空间；

国内现货价与新加坡 3号烟胶（完税）价差为-648，↓165；价差处在转跌阈值，上海有下跌修复动能；

原料：11 月 6日泰国 USS 市场白胶片加权价格 77.47 泰铢，↓0.31 泰铢，接近于 2004 年以来的加权均价 75 泰铢；

原料价格跌破 6 年加权均价（87.16）和 120 日移动均价（87.69）并持续 17 个交易日；

原料与成品间：泰国合艾市场原料与新加坡 3 号烟片胶比价为 25.43%，转势参考值 25%；

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，据前次峰值（2012-9-28/1.123）有 29 个交易日，

据以往的规律显示，第十波浪型的完成大概会在 15-20 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 3250 元；顺丁胶与丁二烯价差 4950 元；合成橡胶价格仍处于下跌修复价差的过程

当中；

八、八、八、八、 策略分析策略分析策略分析策略分析

策略

市场后续转入震荡的可能性偏大，支撑区域 23160-23760，压力区域 24300-24900，建议投机和保值周期变短 。
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