
一、一、一、一、 我们的观点：我们的观点：我们的观点：我们的观点：

美联储认为劳动力市场依然疲弱，并对 2010 年通缩感到担忧，加息

预期冲淡。美元冲高回落，两年债收益率和 BDI 下跌，道指盘整，CRB 收

于 5 日线下方。原油处于弱势、外盘胶价超涨、上证、沪胶整体仍是涨

势、12月 8日建议沪胶1003合约22300至21800区间高抛低吸滚动操作。

1111、非农就业数据引发超跌美元反弹、非农就业数据引发超跌美元反弹、非农就业数据引发超跌美元反弹、非农就业数据引发超跌美元反弹

美国非农就业人数预期减少12.5万，但实际减少1.1万。失业率为10.0%

低于预期10.2%。之前美国其他经济数据大多强于市场预期，只有就业数据

一直处于不稳定和欠佳状态。此次良好的就业数据增强美国经济复苏的预

期，也提前了美国加息的时间表，美元因此强劲反弹。欧元区央行表示维

持1%的基准利率不变，欧元/美元急速下跌，加拿大11月失业率为8.5%，低

于预期8.7%，美元短期有望继续走强。美国的就业如果能继续走好，势必

推动消费，道琼斯指数并未因良好的经济数据突破运行区间，两年国债收

益率和BDI大幅下跌后小幅反弹，CRB指数三连阴。大宗商品调整难以避免。
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 0.57% -0.28% 3.43%
道琼斯指数 0.01% 0.44% 1.60%
美元指数 -0.07% 1.32% 0.95%

美国 2 年期国债收益率 -7.14% 16.42% -10.34%
BDI -1.73% 3.83% 15.98%
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图1：国债收益率下跌
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资料来源: 中国国际期货

图2：强劲的非农就业数据并未促使道指突破盘整区间

300

332

364

396

428

460

492

524

556

588

620

05
-8
-3

05
-1
1-
12

06
-2
-2
1

06
-6
-2

06
-9
-1
1

06
-1
2-
21

07
-4
-1

07
-7
-1
1

07
-1
0-
20

08
-1
-2
9

08
-5
-9

08
-8
-1
8

08
-1
1-
27

09
-3
-8

09
-6
-1
7

09
-9
-2
6

6200

7000

7800

8600

9400

10200

11000

11800

12600

13400

14200
CRB（左）

道指

资料来源: 中国国际期货

2222、沪胶逢高可建空单、沪胶逢高可建空单、沪胶逢高可建空单、沪胶逢高可建空单

沪胶总成交量和总持仓减少，从会员持仓来看，多空减仓，其中多

头减仓多余空头导致价格下跌。现货方面，农垦全乳胶价格继续上涨 ，

现货与 1003 价差达 759 元/吨，合成胶顺丁在天然橡胶带动下价格飙

升至 16900 元/吨，但合成胶仍具有价格优势，欧元兑美元突破大幅

下跌，受日本官方干预汇率影响以及美国经济数据影响，美元兑日元

急剧上升，日元短期弱势支撑日胶。操作上建议以空为主。
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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、沪胶与、沪胶与、沪胶与、沪胶与3333 号烟胶进口折算价差号烟胶进口折算价差号烟胶进口折算价差号烟胶进口折算价差

沪胶与进口 3 号烟胶正常贴水在 2485 元/吨，上限升水 597 元/吨 ，

下限贴水 5567 元/吨，12 月 4 日沪胶贴水 5706 元/吨，外盘胶价处于超涨

区。
图3：沪胶与3号烟胶进口折算价差

沪胶与3号烟胶的进口折算价格及价差关系
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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

12 月 7 日，沪胶主力合约升水现货 747 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 -1.51% 3.33% 18.63%

东京胶 -0.08% 5.98% 8.85%

人民币 -0.025% 0.003% -0.007%
日元 1.07% -3.58% 0.65%

泰铢 -0.06% 0.27% 0.48%
林吉特 -0.03% 0.47% 0.01%
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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 7.4，12 月 7

日为 48.88，偏空。
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：今日操作区间

资料来源:中国国际期货
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