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内容摘要：

1、上周全球股市走势偏强，道指、上证周线上行趋势并没改变，这会令大宗商

品价格获得有利支撑。

2、上周 CRB 指数出现微跌，周线上行趋势并没改变，日线存在向下调整要求；

金价上涨跌各国央行低利率以及国际货币基金组织(IMF)上周向印度央行出售 200

吨黄金之后，关于其他央行也可能购买黄金的猜测提升了市场信心，金价上涨仍为

主趋势； 原油指数出现下跌，周线上行趋势并没改变，同时NYMEX 12 月期原油未

平仓合约减少 16669，表明空方强力打压的意愿不强，预期短期原油指数调整至

74.7 后仍以上行为主；精铜指数微涨，周线上行通道仍完整，调整后仍将会挑战

前期平台阻力 307.13；美元指数微跌， 技术上受 5日均线与 10 日均线压制显示

短期空头仍占优；罗的海散货指数涨幅较大，全球贸易逐步恢复。

3、宏观环境以及原油、日胶、美元配合、原料价格强势、比价结构、技术上周

线仍处于上行趋势令国内胶价易涨难跌。

4、周线上沪胶 1003合约上行目标为22380，11 月16上行目标21070，支撑 20460，

后续操作建议请关注我们随后报告及投资群发表观点。

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。上周全球股市走势偏强，道指、上证周

线上行趋势并没改变，这会令大宗商品价格获得有利支撑。

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
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3、沪胶反弹即将展开
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资料来源: 中国国际期货

上周 CRB 指数出现微跌，周线上行趋势并没改变，日线存在向下调整要求；金价上涨跌

各国央行低利率以及国际货币基金组织(IMF)上周向印度央行出售200 吨黄金之后，关于其他

央行也可能购买黄金的猜测提升了市场信心，金价上涨仍为主趋势； 原油指数出现下跌，周

线上行趋势并没改变，同时 NYMEX 12 月期原油未平仓合约减少 16669，表明空方强力打压的

意愿不强，预期短期原油指数调整至 74.7后仍以上行为主；精铜指数微涨，周线上行通道仍

完整，调整后仍将会挑战前期平台阻力 307.13；美元指数微跌， 技术上受 5日均线与 10 日

均线压制显示短期空头仍占优；罗的海散货指数涨幅较大，全球贸易逐步恢复。

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

上周胶市处于强势格局，沪胶主力合约上涨 1565 元/吨；东京胶基准月合约上涨 3.1 日

元/公斤；国内现货市场报价或成交价上涨 610元/吨；新加坡 RSS3近月合约上涨 5美分/公

斤；TSR20 近月合约价上涨 7.7美分/公斤；泰国原料价格上下跌 1.59 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
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一、一、一、一、原料价格依然强势原料价格依然强势原料价格依然强势原料价格依然强势

上周原料价格依然保持强势，价格维持在 74.9 泰铢/公斤，成交量保持合理水平，市场

对橡胶价格上涨依然看好，泰国政府预期原料价格 80 泰铢/公斤的目标实现不难（图 1）， 随

着需求恢复特别是国内汽车产业高速发展，产出方对资源价格控制取得显著成效。

图1：泰国胶片成交量及价格走势

资料来源: 中国国际期货

二、国内库存依然较高二、国内库存依然较高二、国内库存依然较高二、国内库存依然较高

国内橡胶周库存量平均为5.85万吨，正常波动区间在54593吨至62341吨之间, 11月 13

日沪胶库存为 129876 吨较上周增加 9179 吨，远高于正常库存波动区间上限，沪胶仓单量较

上周增加 5530 吨至 97095 吨，随着 911 合约进入交割，国内橡胶库存仍然会维持在 10 万吨

左右（图 2），从历史数据上看，沪胶库存与价格往往呈现同向变动，因此，国内库存开始逐

步减少时也许是沪胶价格真正下跌的时期；进入2009 年 5 月东京库存一直呈现减少态势，10

月 20 日为 2231 吨。
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图2：沪胶库存

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上涨 510 元/吨至 4036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，现货胶价偏

超涨；沪胶主力合约升水现货 1564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，期货价格临近超涨；沪胶近月合约

贴水 3号烟胶 5493 元/吨，沪胶贴水均值为 2485，上限为贴水 306 元/吨，下限为 4664 元/

吨，外盘胶超涨明显。

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，11 月 13

日两者的比值为 3.01，表明短期日胶下行动力并不足；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，11 月 13 日两者的比值为 87.5，表明沪胶

向下动力同样不足（图 3、4）。
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图3：东京胶与原油比值走势图 图4：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、形态和压力分析五、形态和压力分析五、形态和压力分析五、形态和压力分析

（图 5），后续操作建议请关注我们随后报告观点。

图5：1001合约周线走势

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

1、中国银监会主席刘明康周日在 2009 北京国际金融论坛上表示，现在全球经济形势并
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不乐观，仍然十分严峻，因为全世界经济的企稳和复苏，主要靠各国政府的保护和刺激政策。

他建议，应该首先解决金融去功能化问题，同时在防范系统性风险和提高效率尤其是小企业

的效率之间找到合适的平衡点，应对新的系统性风险的出现。另外，他认为，美元的持续贬

值，实际上已经孕育了极大的美元套期和投机的行为，严重地冲击了全球的资产价格，对股

市和楼市的投机行为推波助澜，对全球经济的复苏，尤其是新型市场的复苏，形成了新的现

实而不可逾越的风险（来源：外汇宝网）-0.5。

2、瑞银财富管理研究部近日发布《美元的未来》报告，认为近期美元可能出现结构性

贬值，但其储蓄货币的主导地位并不会改变，美元在国际贸易中的主导地位在可预见的未来

将持续。未来新兴市场的货币势必将升值，同时多币种外汇储备可能逐步实现。因此国际投

资者手中的美元份额将下降，美元可能逐渐失去其绝对主导地位（来源：中金在线）1。

3、根据汽车工业协会的统计，10 月份汽车销量达到 123万辆。虽然低于 9月份创出的 133

万辆的历史最高销量，但独立研究机构莫尼塔的分析师仍认为汽车市场在10 月份实现了较好

的销量。。 （来源：中国证券网）。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 1。

第三部分第三部分第三部分第三部分 总结总结总结总结

上周全球股市走势偏强，道指、上证周线上行趋势并没改变，这会令大宗商品价格获得

有利支撑；上周 CRB指数出现微跌，周线上行趋势并没改变，日线存在向下调整要求；金价

上涨跌各国央行低利率以及国际货币基金组织(IMF)上周向印度央行出售 200 吨黄金之后，关

于其他央行也可能购买黄金的猜测提升了市场信心，金价上涨仍为主趋势； 原油指数出现下

跌，周线上行趋势并没改变，同时 NYMEX 12 月期原油未平仓合约减少 16669，表明空方强力

打压的意愿不强，预期短期原油指数调整至 74.7后仍以上行为主；精铜指数微涨，周线上行

通道仍完整，调整后仍将会挑战前期平台阻力 307.13；美元指数微跌， 技术上受 5日均线

与 10 日均线压制显示短期空头仍占优；罗的海散货指数涨幅较大，全球贸易逐步恢复；宏观

环境以及原油、日胶、美元配合、原料价格强势、比价结构、技术上周线仍处于上行趋势令

国内胶价易涨难跌；周线上沪胶 1003 合约上行目标为 22380，11 月 16 上行目标 21070，支

撑 20460，后续操作建议请关注我们随后报告及投资群发表观点。

分析师承诺

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本
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