
一、一、一、一、 我们的观点：我们的观点：我们的观点：我们的观点：
原料价格出现回落，期价对现货价格超涨，沪胶 1001 合约预期回落

至 18700 附近，止损 19250。

1111、大宗商品处于加速赶顶时期、大宗商品处于加速赶顶时期、大宗商品处于加速赶顶时期、大宗商品处于加速赶顶时期

从周末持仓来看，美元非商业净多持仓增加，依然为负，连续四周处

于-28%左右，美元对市场信息格外敏感，美元仍处于弱势振荡，周一继续

创新低，美元根本性的利空因素并没有改变。原油和美铜非商业净多持仓

增加。持仓有利于大宗商品走势，CRB短期上涨动能依然充足，但是原油的

走势短期有赶顶之嫌，并且技术指标已经显示超买，出现顶背离，一旦原

油回落，CRB调整难以避免。建议持有涨幅较大品种的多头离场或谨慎持有 ，

空头等待入场时机。

表2：CRB以及相关变量涨跌幅

资料来源: 中国国际期货

变幅

变量

日环比 5 日环比 20 日环比

CRB 指数 1.23% 3.56% 9.98%

道琼斯指数 0.96% 2.09% 3.20%

美元指数 -0.40% -1.09% -1.87%

两年债券收益率 2.06% 1.02% -2.94%

BDI 1.39% 2.60% 19.33%
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图1：国债收益率上升

300

332

364

396

428

460

492

524

556

588

620

08
-1
-3

08
-2
-5

08
-3
-9

08
-4
-1
1

08
-5
-1
4

08
-6
-1
6

08
-7
-1
9

08
-8
-2
1

08
-9
-2
3

08
-1
0-
26

08
-1
1-
28

08
-1
2-
31

09
-2
-2

09
-3
-7

09
-4
-9

09
-5
-1
2

09
-6
-1
4

09
-7
-1
7

09
-8
-1
9

09
-9
-2
1

0.60

0.85

1.10

1.35

1.60

1.85

2.10

2.35

2.60

2.85

3.10

CRB(左）

美国国债收益率:2年

资料来源: 中国国际期货

图2：BDI企稳回升
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资料来源: 中国国际期货

2222、建议空头逢高梯次入场、建议空头逢高梯次入场、建议空头逢高梯次入场、建议空头逢高梯次入场

沪胶成交增加，持仓量放大，资金入场明显，胶价突破盘整区间，

短期上涨空间打开。主要橡胶市场上，新家坡、马来西亚、日本价格

上涨，沪胶价格与其比值已经处于低位，国内胶处于消化库存的阶段 。

现货方面，泰国原材料价格上涨，海南与云南农垦全乳胶成交活跃，

成交加权价较上一交易日上涨，但是期货价格较现货价格升水幅度依

然较大。汇率方面，日元升值有望告一段落，操作上空头 19000 以上

梯次建空。
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表2：胶价以及主产消国汇率变化

资料来源: 中国国际期货

3333、泰国原料价格、泰国原料价格、泰国原料价格、泰国原料价格

10 月 19 日泰国市场成交均价为 70.82 泰铢/公斤，较上一交易日下

跌 0.73 泰铢/公斤。
图1泰国生胶片成交量与成交价
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资料来源:中国国际期货

4444、期限价差、期限价差、期限价差、期限价差

10 月 19 日，沪胶主力合约升水现货 1212 元/吨，在期货升水格局中，

主力合约升水现货均值为 779 元/吨，上限为 816 元/吨，下限为 742 元/

吨，期货价格偏超涨。

变幅

变量

日环比 5日环比 20日环比

上海胶 1.71% 3.63% 10.60%

东京胶 -1.05% 1.68% 10.63%

人民币 -0.012% -0.007% 0.009%

日元 0.29% -0.83% 0.22%

泰铢 -0.33% -0.42% 0.87%

林吉特 -0.09% 0.74% 3.14%
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图3：天胶主力合约与现货价格走势
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资料来源:中国国际期货

5555、市场情绪指数、市场情绪指数、市场情绪指数、市场情绪指数

市场情绪指数的均值为 50，波动上限为 94.5，下限为 7.4，10 月 19

日为 69.21，偏多。
图4：沪胶情绪指数走势
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资料来源:中国国际期货

6666、今日操作区间、今日操作区间、今日操作区间、今日操作区间
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图5：今日操作区间

资料来源:中国国际期货
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