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1111、、、、6666月宏观聚焦月宏观聚焦月宏观聚焦月宏观聚焦((((陈章柱陈章柱陈章柱陈章柱))))

国内方面，中金认为，中国 6 月 PMI降幅超出预期，说明在持续紧缩政策的作用

下，总需求回调的趋势进一步明显，制造业扩张的动力同步减弱，但 PMI 总指数仍维

持在扩张水平，同时近期投资仍然保持高速增长、居民消费增速保持稳定，经济增长

总体回落趋势平稳，因此中国经济硬着陆的风险不大。但目前，通胀治理正处于关键

期，中国短期通胀压力仍然较大，预计中国央行近期仍将维持偏紧的货币政策。预计中国央行近期仍将维持偏紧的货币政策。预计中国央行近期仍将维持偏紧的货币政策。预计中国央行近期仍将维持偏紧的货币政策。

国外方面，欧元区财长上周六(7 月 2 日)决定在 7 月 15 日之前向希腊提供一笔

紧急救助贷款，以避免希腊在 7 月中旬出现债务违约。欧元区财长并称第二个希腊救

援计划的细节将在 9 月中以前确定。

2222、、、、6666月行业动态（陈章柱）月行业动态（陈章柱）月行业动态（陈章柱）月行业动态（陈章柱）

天然橡胶生产国协会(ANRPC)6月 29 日公布的最新报告显示，全球 2011 年主要天

然橡胶生产国橡胶产量预估为 996 万吨，略高于其之前预估的 994 万吨，因第二大橡

胶生产国印尼产量预估上修。但 ANRPC 称橡胶产量预估仍有可能下修，因印尼今年产

胶面积预期将下降 37,000 公顷，同时橡胶价格下滑亦可能限制供应。2010 年 ANRPC成

员国橡胶总产量达到 947万吨。ANRPC 称，产量预估小幅上修是因印尼橡胶产量预估上

修至 295 万吨，一个月前预估为 289万吨。ANRPC 称产量达到更高目标将面临挑战，较

低的价格可能导致供应下降。天然橡胶价格已经较纪录高位下挫近 30%，因全球经济前

景不确定、中国紧缩货币政策、大地震破坏日本的汽车生产，且目前主要生产国供应

增加。 ANRPC成员国包括泰国、印尼、马来西亚以及柬埔寨、中国、印度、巴布亚新

几内亚、菲律宾、新加坡、斯里兰卡及越南，橡胶产量约占全球总产量的 92%。该机构

橡胶出口量亦占全球橡胶出口总量的 92%，天然橡胶消费量占全球消费总量的 48%。

3333、、、、1109110911091109资金动向资金动向资金动向资金动向 （张元鸿）（张元鸿）（张元鸿）（张元鸿）

RU1109 前 20 名会员持买单总量 43450 手，持卖单总量 34143手。多头持仓减少
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2552手，空头持仓减少 6504手。空头净持仓减少 3952 手。

RU1109 当日总持仓量环比昨日减少 10.4%，结合前二十名持仓权重可以看出，多

头主力有部分获利离场，空头主力离场比较明显。自 29 日止跌反弹以来，空头主力

权重持续减仓，动能强劲。多头主力权重增仓势头陡峭，其中大部分是由于空头权重

反手做多而形成，浙江永安空头减仓 1624 手反增多头 752手，名列第一。

4444、结构量化分析（许建国）、结构量化分析（许建国）、结构量化分析（许建国）、结构量化分析（许建国）

上周五橡胶横盘至午后尾盘拉升，创出阶段性高点。从日线级别看，目前仍然处

于下跌周期当中，但此周期的下跌特征在削弱，对价格的压制作用在逐渐减少。盘面

价格更多体现了分时周期的涨跌情况。从分时周期看，上周五和本周一均处于上涨下

跌交织期。

5555、商品分化严重、商品分化严重、商品分化严重、商品分化严重((((陈章柱陈章柱陈章柱陈章柱))))

国内商品指数方面，股指、棉花、PTA、塑料、PVC、锌指数跌破年线;国外商品

指数方面，美国小麦、美国棉花、伦敦锌、伦敦镍、伦敦锡、日胶指数跌破年线；国

内外金属、农产品、化工板块都存在跌破年线的商品。

6666、国内外现货分析（陈章柱）、国内外现货分析（陈章柱）、国内外现货分析（陈章柱）、国内外现货分析（陈章柱）

国内方面，中橡全乳胶仅在周二和周四分别成交 40吨、45吨，成交均价分别

为 33765元/吨、33045元/吨，周五最低挂单价 32700元/吨，浓缩乳胶（净水）成

交 618 吨，成交均价 21479元/吨，按照比价合理全乳胶价格在 32650元/吨，全乳

胶相对乳胶的溢价在上周修复至常规水平，1107 收盘 33000 元/吨，近月和远月基

差处于收敛状态，30690 会是一个强有力的支撑价格。

国外方面，生胶片成交均价 4100 美元/公斤，生产商按照此成本生产出的烟片

合理价 4460 美元/吨，新加坡近月烟片收盘 4585美元/吨，东京近月收盘 4627美元

/吨，东京远月收盘 4548 美元/吨。烟片相对 20号标胶的溢价已经修复，并且烟片

胶略微贴水，按照 20号标胶与烟片的比价关系，烟片合理价 4668 美元/吨。

7777、国内外期货分析（陈章柱）、国内外期货分析（陈章柱）、国内外期货分析（陈章柱）、国内外期货分析（陈章柱）

沪胶总持仓连续减少累计62000手，周五增加4880手，成交连续累计减少353254

手，胶价在下跌过程中呈现成交和持仓的减少，显示市场对 31000以下的胶价趋于

谨慎，从持仓来看，空头对 31000 以下的胶价信心不足，毕竟 31000 是资金年度运

行的平衡点；东京胶市周五成交减少 8274手，持仓增加 122 手，上周席位持仓变化

如下：商业空头增仓 1378 手，商业多头增仓 2714 手，非商业空头增仓 30手，非商
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业多头减少 1306手，从东京持仓来看，价格下跌过程中商业盘增仓相对投机盘积极。

从年度周期来看，东京胶市依然处于空头的控制下，资金的平衡点在 380-386区间。

8888、国内期货操作建议（陈章柱）、国内期货操作建议（陈章柱）、国内期货操作建议（陈章柱）、国内期货操作建议（陈章柱）

市场处于继续下跌的趋势中与短期的超跌，鉴于希腊紧缩计划通过、美欧等央

行货币互换协议延长（变相增加市场流动性），短期的超跌与政策的偏多容易引发市

场的反弹，建议关注东京 380-386、1201 合约 32300-32600 的压力，120 在

30690-31000 的支撑，创新低的前提条件收盘跌破 30690.
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