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内容摘要：

1、上周股市呈现外弱内强局面，随着欧美经济数据逐步好转，同时G20会议同

意继续维持经济刺激方案以应对系列风险，周线上升通道依然完整，因此外盘股市

短期迅速向下调整的概率并不大，国内股市如我们之前预期 9月初恢复涨势，面对

监管层全力维稳，基金发行大大充裕了资金面以及国家外管局发布拟将单家 QFII

机构投资额度上限增至 10 亿美元等利好，市场做多信心明显增强，上证短期仍以

上行为主基调，股市偏暖将为大宗商品价格上涨提供人气。

2、上周 CRB 指数出现下跌，日线进入下跌通道中，下方平台支撑在232；金价

涨幅较大，经过三角形整理后具有挑战前期高点 1048 美元/盎司动力，表明市场对

通胀强化预期重新抬头；原油跌幅较大，日线跌幅收窄，短期反弹目标 71.5；铜

价前期强势有所转弱，高位震荡整理短期难以改观；美元指数微跌，窄幅整理区间

在 77.8-79.5；波罗的海散货指数跌幅缩小，后期上行目标2945，全球贸易短期有

回暖趋势。

3、原料供应受到控制、9月国内汽车消费逐步恢复涨势、价差和比价结构仍利

于胶价上行，短期国内库存压力骤增会对空头提供题材。

4、日线沪胶 1001 合约，显示反弹格局，但周线显示下跌趋势，短期多空较力进

入白热化，周一站稳 18000，仍有上冲 18230，18450 动力，但18450 以上不建议追

高，目前行情并不明了，建议投资者日内操作为主，后续操作建议请关注我们随后

日报观点。
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第一部分第一部分第一部分第一部分 本周市场基本状况本周市场基本状况本周市场基本状况本周市场基本状况

一、一、一、一、 全球主要股指全球主要股指全球主要股指全球主要股指

资料来源: 中国国际期货

市场总是动态变化的，当经济处于繁荣时期股市和商品市场往往呈现负相关，当经济处

于萧条、复苏期时股市和商品市场往往呈现正相关。上周股市呈现外弱内强局面，随着欧美

经济数据逐步好转，同时 G20会议同意继续维持经济刺激方案以应对系列风险，以及周线上

升通道依然完整，因此外盘股市短期迅速向下调整的概率并不大，国内股市如我们之前预期9

月初恢复涨势，面对监管层全力维稳，基金发行大大充裕了资金面以及国家外管局发布拟将

单家 QFII 机构投资额度上限增至 10 亿美元等利好，市场做多信心明显增强，上证短期仍以

上行为主基调，股市偏暖将为大宗商品价格上涨提供人气。

二、其他相关市场二、其他相关市场二、其他相关市场二、其他相关市场

资料来源: 中国国际期货

上周 CRB 指数出现下跌，日线进入下跌通道中，下方平台支撑在 232；金价涨幅较大，

经过三角形整理后具有挑战前期高点 1048 美元/盎司动力，表明市场对通胀强化预期重新抬

头；原油跌幅较大，日线跌幅收窄，短期反弹目标 71.5；铜价前期强势有所转弱，高位震荡

整理短期难以改观；美元指数微跌，窄幅整理区间在 77.8-79.5；波罗的海散货指数跌幅缩

小，后期上行目标 2945，全球贸易短期有回暖趋势。

三、三、三、三、 内外盘橡胶市场内外盘橡胶市场内外盘橡胶市场内外盘橡胶市场

备注：海南、云南 SCR5：人民币 元／吨 东京：日元/公斤 新加坡：美分/公斤 生胶片：

泰铢/公斤，资料来源: 中国国际期货

上周胶市内弱外强局面依然明显，沪胶主力合约上涨 75 元/吨；东京胶基准月合约上涨
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3.9 日元/公斤；国内现货市场报价或成交价保持在 18050 元/吨；新加坡 RSS3 近月合约上涨

2.5 美分/公斤；TSR20 近月合约价上涨 8美分/公斤；泰国原料价格上涨 1.26泰铢/公斤。

第二部分第二部分第二部分第二部分 下周市场走势预期下周市场走势预期下周市场走势预期下周市场走势预期

一、一、一、一、资源供应仍受控制资源供应仍受控制资源供应仍受控制资源供应仍受控制

近期原料供应量增价涨局面并无改观（图1）；印尼橡胶减产、泰国政府对橡胶的干预政

策从 2009 年底延长至 2010年底、穆斯林斋月期间产胶国产销量将有较大减少、资源供应产

出方主导主要特征表现为原料价格的抗跌性，这会提振市场做多人气。

图1：泰国胶片成交量及价格走势

资料来源:诗董橡胶、 中国国际期货

二、国内外库存压力迥然二、国内外库存压力迥然二、国内外库存压力迥然二、国内外库存压力迥然

国内橡胶周库存量平均为 5.85 万吨，正常的波动区间在 54593 吨至 62341 吨之间, 9 月

4 日沪胶库存为 85796 吨较上周增加 3279吨，远高于正常库存波动区间上限，同时近九周以

来沪胶库存持续呈现上升态势，沪胶仓单量较上周增加 1830 吨至 60465 吨（图 2），仓单以

及库存对沪胶价格上行压力骤增，而反观日本橡胶库存则呈现持续下滑趋势（图3），这对日

胶价格无疑产生重要支撑作用。
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图2：沪胶库存 图3：东京胶库存

资料来源: 中国国际期货

三、内外盘价差三、内外盘价差三、内外盘价差三、内外盘价差

备注：海南、云南 SCR5：人民币 元／吨 东京：日元/公斤 新加坡：美分/公斤 生胶片：泰铢/

公斤，资料来源: 中国国际期货

上周国内天胶现货对合成胶升水下跌 200 元/吨至 3350元/吨，现货升水格局中，农垦现

货价格升水合成胶均值为 2575 元/吨，上限为 2679 元/吨，下限为 2471 元/吨，合成胶价仍

存在补涨要求；天胶主力合约对现货贴水至 75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，沪胶价格仍会相对较强；沪胶近

月合约贴水 3 号烟胶 4945 元/吨，沪胶贴水均值为 2522，上限为 2576 元/吨，下限为 2468

元/吨，沪胶存在补涨要求；天胶近月合约对 TRS20 升水格局中，升水均值为 1245 元/吨，上

限为 1297元/吨，下限为 1192元/吨，沪胶同样存在上涨动力。

四、比价结构四、比价结构四、比价结构四、比价结构

日胶指数与原油指数比价均值为 3.30，正常的波动区间在 2.21至 4.39 之间，9月 4日

两者的比值为 2.96，表明短期日胶仍有上行动力；沪胶指数与日胶指数比价均值为 92.49，

正常的波动区间在 70.39 至 101.20 之间，9月 4日两者的比值为 87.94，表明沪胶向下动力

并不足（图 4、5）。
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图4：东京胶与原油比值走势图 图5：沪胶与东京胶比值走势图
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资料来源: 中国国际期货

五、压力分析五、压力分析五、压力分析五、压力分析

日线沪胶 1001 合约，显示反弹格局，但周线显示下跌趋势，短期多空较力进入白

热化，周一站稳 18000，仍有上冲 18230，18450 动力，但 18450 以上不建议追高（图6、7），

目前行情并不明了，建议投资者日内操作为主，后续操作建议请关注我们随后日报观点 。

图6：沪胶1001合约日线走势 图7：沪胶1001合约月线走势

资料来源: 中国国际期货

六、近期市场消息六、近期市场消息六、近期市场消息六、近期市场消息
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1、据黄埔海关统计，今年 1～7 月，广东省出口新的充气橡胶轮胎(以下简称轮

胎)2168 万条，比上年同期(下同)下降 27.1%;价值 2.5亿美元，下降10.3%。 据介绍，

前七月轮胎主要有五个特点：月度出口量继续低位运行;加工贸易出口占近 8成;国有企

业出口占主导地位;主要出口到美国、非洲、欧盟、香港、拉丁美洲等地，对香港出口

迅速增长;自行车用新的充气橡胶轮胎和机动小客车用新的充气橡胶轮胎为出口主要品

种。受金融危机影响，国际市场汽车消费需求明显减弱，销售量持续走低，下游需求陷

入低迷导致当前国际轮胎市场同步萎缩，我国轮胎出口大幅下降。同时，出口利润的不

断压缩削弱了我国轮胎的出口动力。当前的国产轮胎产品以中低端为主，附加值较低，

产品容易陷入低价竞争，加之制造轮胎的主要原材料，如天然橡胶、合成橡胶、炭黑和

钢丝等，其国际价格均有上涨，轮胎的生产成本相应增加，轮胎行业利润空间进一步缩

小，降低了轮胎企业的出口积极性。 此外，频遭贸易壁垒狙击使我国轮胎出口雪上加

霜。目前，轮胎行业已经成为我国遭遇国外反倾销频率最高、次数最多的“重灾区”之

一，已陆续受到美国、委内瑞拉、澳大利亚、巴西、秘鲁、埃及、阿根廷、土耳其、南

非、墨西哥和印度等多个国家的反倾销调查。近期，美国对中国出口轮胎的特别保护调

查案更是一记重拳。（来源：中橡商务网）。-1

2、英国机动车制造商和贸易商协会9月 4日消息，英国英国机动车制造商和贸易

商协会（SMMT）4 日表示，英国 8月新车销售年增 6%，为连续第二个月上升，受到政府

刺激计划的支持。8月新车销售为 67,006 辆，私人买主需求强劲。英国政府年初引入

了废弃旧车计划，司机出售超过 10 年车龄的旧车买入新车时会获得2000 英镑的补贴。

SMMT 首席执行官艾维特（Paul Everitt）表示，该计划产生了积极的影响，但随着消

费者和商业信心仍脆弱，未来仍有巨大的风险（来源：世华财讯）。0.5

我们将消息层面进行评级，利空的级别为-3—0，利多的级别则为 1—3，最后进

行加总处理，上面消息评级为-0.5。

第三部分第三部分第三部分第三部分 总结总结总结总结

上周股市呈现外弱内强局面，随着欧美经济数据逐步好转，同时G20 会议同意

继续维持经济刺激方案以应对系列风险，周线上升通道依然完整，因此外盘股市短

期迅速向下调整的概率并不大，国内股市如我们之前预期 9月初恢复涨势，面对监

管层全力维稳，基金发行大大充裕了资金面以及国家外管局发布拟将单家 QFII 机

构投资额度上限增至 10 亿美元等利好，市场做多信心明显增强，上证短期仍以上

行为主基调，股市偏暖将为大宗商品价格上涨提供人气；上周 CRB 指数出现下跌，

日线进入下跌通道中，下方平台支撑在 232；金价涨幅较大，经过三角形整理后具

有挑战前期高点 1048美元/盎司动力，表明市场对通胀强化预期重新抬头；原油跌

幅较大，日线跌幅收窄，短期反弹目标 71.5；铜价前期强势有所转弱，高位震荡

整理短期难以改观；美元指数微跌，窄幅整理区间在77.8-79.5；波罗的海散货指

数跌幅缩小，后期上行目标 2945，全球贸易短期有回暖趋势；原料供应受到控制、

9 月国内汽车消费逐步恢复涨势、价差和比价结构仍利于胶价上行，短期国内库存

压力骤增会对空头提供题材；日线沪胶 1001合约，显示反弹格局，但周线显示下

跌趋势，短期多空较力进入白热化，周一站稳 18000，仍有上冲 18230，18450 动

力，但18450 以上不建议追高，目前行情并不明了，建议投资者日内操作为主，后

续操作建议请关注我们随后日报观点。
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