
一、一、一、一、 我们的观点：我们的观点：我们的观点：我们的观点：
资产价格上涨过快引发市场隐忧，股市下跌趋势形成将向胶市传导，美元避险

功能彰显，沪胶下跌存在反复，波段式操作建议 22300 附近建空，目标 21050，止损

22450。

1111、高企的商品价格或将冲淡美元等正面因素、高企的商品价格或将冲淡美元等正面因素、高企的商品价格或将冲淡美元等正面因素、高企的商品价格或将冲淡美元等正面因素

从技术分析来看，美元破位，下跌空间已经打开，商品应该强劲上涨。

但是商品并未出现强势，而是出现调整。周三美国公布的经济数据普遍看

好，但是道琼斯并未大涨。周四 A 股大幅下跌，全球主要股指日经、富时

等指数集体下挫，股市下滑也会促进商品下跌，美债收益率低位振荡。操

作上，高企的资产价格或将冲淡各种利好，利空可能会导致商品调整，当

商品价格出现高点时，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 休市 休市 休市

道琼斯指数 休市 休市 休市

美元指数 0.67% -0.64% -1.48%
美国 2 年期国债收益率 休市 休市 休市

BDI -2.72% -11.63% 36.71%
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图1：美元破位，商品未能连续走强
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资料来源: 中国国际期货

图2：BDI连续回调
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资料来源: 中国国际期货

2222、沪胶调整时间越来越近，、沪胶调整时间越来越近，、沪胶调整时间越来越近，、沪胶调整时间越来越近，22700227002270022700可建空单可建空单可建空单可建空单

沪胶总成交量以及总持仓减少。从会员持仓来看，多空在宽幅波动

中减仓，沪胶价格并未下行多少。现货方面，农垦全乳胶价格微涨，

但成交量减少，表明现货商对现货价格持谨慎态度，此外现货与 1003

价差仍然高达 1279 元/吨以上，泰国原材料价格继续上涨。由于合成

胶替代效应存在以及下游消费并不十分强劲，目前价格已经脱离合理

区间。由于欧元兑美元在 1.5 处回调以上，欧元区官方采取干预政策

风险加大，日元急速升值，日本官方已经呼吁采取全球性行动干预美
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元急跌，政府间的博弈或愈演愈烈。日元强势短期压制日胶。操作上

建议空头进场。

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 26 日，泰国生胶片成交价为 81.76 泰铢/公斤，较前一交易日

上涨 1.35 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 26 日，沪胶主力合约升水现货 1279 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。

变幅

变量

日环比 5日环比 20日环比

上海胶 -0.37% 1.96% 18.01%

东京胶 -0.37% 3.75% 4.11%

人民币 -0.012% -0.007% 0.006%
日元 0.98% 2.91% 4.96%

泰铢 0.06% 0.24% 0.82%
林吉特 -0.60% 0.07% 0.84%
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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 26

日为 60.31，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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