
一、一、一、一、 我们的观点：我们的观点：我们的观点：我们的观点：
期限价格显示期价业已超涨，美元反弹、外盘股市面临短期回调令

大宗商品价格承压，11 月 20 日沪胶 1003 合约建议 21850 开空，目标

21600、21200，由于整体是涨势，在趋势没有转弱之前，只建议日内短空

操作。

1111、商品调整压力加大，多头谨慎、商品调整压力加大，多头谨慎、商品调整压力加大，多头谨慎、商品调整压力加大，多头谨慎

英国零售数据继续向好，美元现在陷入囚徒困境。美国政府一方面只

顾拯救自己的经济，另外一方面低利率让美元成为套息交易的首选融资工

具。美元推动商品上涨，引发各方担忧。美元或许在声讨中走出一波反弹

行情。由于CRB在前期高点以较长上影线收阴，昨日继续收阴，趋势调整或

许开始，多头需要保持谨慎。道琼斯指数大幅下挫，BDI上涨动能减弱，债

券收益率振荡下跌，美元反弹，从联动指标来看，商品调整压力加大。操

作上，短多为主，如果快速拉升可建空单。
表1：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 -0.60% 2.53% -0.44%
道琼斯指数 -0.90% 1.32% 2.44%
美元指数 0.28% -0.41% 0.36%

美国 2 年期国债收益率 -5.19% -10.98% -24.74%
BDI 0.39% 17.88% 55.31%
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图1：国债收益率下跌

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

09
-1
0-
24

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上涨动能减弱
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资料来源: 中国国际期货

2222、、、、1003100310031003在在在在 21900219002190021900附近建立空单附近建立空单附近建立空单附近建立空单

沪胶总成交量增加，总持仓减少。从会员持仓来看，多空持仓都在

减少，多头获利平仓是比较明显的。现货方面，农垦全乳胶价格继续

上涨，现货与 1003 价差仍然高达 1500 元/吨以上，泰国原材料价格

继续上涨。尽管 1003 多头气氛浓烈，但是 11 月 19 日沪胶尾市急速

向下，表明多头信息不足或是再次诱空。由于美元存在较大不确定性 ，

主要产销国汇率整体上升，中长期有利于天胶出口和消费，日元强势

短期对日胶走势不利。建议对 1003 在 21900 以上短空。
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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、泰国原料、泰国原料、泰国原料

11 月 19 日，泰国生胶片成交价为 77.6 泰铢/公斤，较前一交易日上

涨 1.32 泰铢/公斤。
图3：泰国生胶片成交价及成交量走势

泰国生胶片价格和成交量
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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

11 月 19 日，沪胶主力合约升水现货 1779 元/吨，在期货升水格局中 ，

主力合约升水现货均值为 785 元/吨，上限为升水 1727 元/吨，下限为贴水

157 元/吨，期货价格超涨。

变幅

变量

日环比 5日环比 20日环比

上海胶 1.41% 12.06% 16.76%

东京胶 1.08% 0.43% 1.96%

人民币 -0.009% -0.010% -0.003%
日元 0.48% 1.56% 2.15%

泰铢 -0.12% 0.27% 0.66%
林吉特 -0.83% -0.35% -0.50%
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图4：天胶主力合约与期现价差走势
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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 7.4，11 月 19

日为 84.17，偏多。
图5：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6：操作区间

资料来源:中国国际期货
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