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内容摘要：

1、上周全球股市全线走弱，道指周线上行趋势并没改变，并且技术上出现超跌 ，

短期有反弹要求，同时上证指数周线下跌走势尚未确认，这会令大宗商品价格出现

反复。

2、上周 CRB指数出现下跌，周线上行趋势并没改变；金价出现微跌，由于黄金

库存减少，同时技术上上行趋势并没改变，因此空头建仓时机还不成熟；原油指数

出现下跌，周线仍处于上行通道中；精铜指数出现下跌，周线上行通道仍完整；美

元指数微涨， 美国商品期货交易委员会(CFTC)周五发布报告显示，投机账户在截

至 10 月 27 日当周减持欧元净多头头寸，减持日元净多头头寸，同时减持英镑净空

头头寸，说明投资资金开始看好美元上行走势，这对商品价格上行将造成不利影响 ，

波罗的海散货指数微涨，全球贸易仍在困境中恢复。

3、国内库存压力明显，价差结构仍有下跌空间，国内轮胎出口尚未好转，美元

存在上行可能，成为空头进场动力，但由于股市和大宗商品周线上行通道完整、橡

胶原料价格强势以及比价结构不利于胶价下行，沪胶趋势转弱仍需时日。

4、沪胶 1001 合约周线压力在 19420 附近，同时前期平台 19850 附近压力也较

大，周一由于外盘影响低开概率较大，支撑 18830，不建议继续追空，设好止损，

尝试建多。后续操作建议请关注我们随后报告及投资群发表观点。
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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。上周全球股市全线走弱，道指周线上行

趋势并没改变，并且技术上出现超跌，短期有反弹要求，同时上证指数周线下跌走势尚未确

认，这会令大宗商品价格出现反复。

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，周线上行趋势并没改变；金价出现微跌，由于黄金库存减少，

同时技术上上行趋势并没改变，因此空头建仓时机还不成熟；原油指数出现下跌，周线仍处

于上行通道中；精铜指数出现下跌，周线上行通道仍完整；美元指数微涨， 美国商品期货交

易委员会(CFTC)周五发布报告显示，投机账户在截至 10 月 27 日当周减持欧元净多头头寸，

减持日元净多头头寸，同时减持英镑净空头头寸，说明投资资金开始看好美元上行走势，这

对商品价格上行将造成不利影响，波罗的海散货指数微涨，全球贸易仍在困境中恢复。

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
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上周胶市仍处偏强格局，但涨幅开始缩小，沪胶主力合约上涨 125元/吨；东京胶基准月

合约上涨 0.5 日元/公斤；国内现货市场报价或成交价上涨 222 元/吨；新加坡 RSS3 近月合约

上涨 0.2 美分/公斤；TSR20 近月合约价上涨 5.5 美分/公斤；泰国原料价格上下跌 0.57 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、原料价格无转弱迹象原料价格无转弱迹象原料价格无转弱迹象原料价格无转弱迹象

上周原料价格依然保持强势，价格维持在 73.67 泰铢/公斤，成交量也保持在合理水平，

说明市场对橡胶价格未来走势依然看好（图 1）。

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、国内仍面临去库存化问题二、国内仍面临去库存化问题二、国内仍面临去库存化问题二、国内仍面临去库存化问题

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, 10月 30

日沪胶库存为 116913 吨较上周增加 6230 吨，远高于正常库存波动区间上限，沪胶仓单量较

上周增加 8160 吨至 87055 吨（图 2），短期沪胶去库存话问题依然存在，而东京库存则一直

呈现减少态势，这也不难解释为什么国内橡胶没有创上涨新高，而日胶则创出新高。
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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 322 元/吨至 3386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 1054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；沪胶近月合约贴水 3号烟胶 5622 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，

存在较大的下行空间。

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，10 月 30

日两者的比值为 2.95，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，10月 30日两者的比值为 84.28，表明沪胶

向下动力同样不足（图 3、4）。



天胶量化分析产品天胶量化分析产品天胶量化分析产品天胶量化分析产品----策略报告策略报告策略报告策略报告

报告报告报告报告

请务必阅读正文后的免责声明 5

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

沪胶 1001 合约周线压力在 19420 附近，同时前期平台 19850 附近压力也较大，周一由于

外盘影响低开概率较大，支撑 18830，不建议继续追空（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
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1、轮胎行业总产值占到整个橡胶行业总产值 65%以上。由于国家拉动内需政策的实施、

经销商的正常补货和市场需求有所好转，轮胎市场有回暖迹象，并不意味着市场的全面启动

和恢复。虽然现在内需市场逐渐转好，但国外市场受国际金融危机影响还未见底，出口市场

尚未好转，企业发展阻碍较多。2009 年全球轮胎市场或将缩减 5%左右，预计在 2011年之前

难有好转。2009年全球市场对汽车轮胎需求量将下降至12.4亿条，2010年或将略有回升。2009

年卡车轮胎预计将下降至 15600 万条，下降 3.7%，至 2010 年或将增加至 15900 万条。2008

年全球载重子午胎需求增长 0.2%，但是 2009年预计将下降 4.2%，到 2010年将反弹 7.9%。 在

轿车子午线轮胎方面，因经济衰退将进一步加深，2008年市场需求下降 0.2%，2009 年和 2010

年将分别进一步下降 5.2%和 0.2%，到2011 年才会有所好转。 因北美和西欧市场受全球经济

衰退的打击，使其轮胎市场需求的跌幅加大，全球市场还要大。此外，中印两国国内市场预

计将增长，所以这将抵消发达国家市场需求的下降幅度。近年来，中国轮胎行业惊人的增长

速度，已形成将近 40%的出口格局。 中国橡胶工业协会轮胎分会对 34 家内资轮胎企业统计。

2008 年 45 家重点轮胎企业轮胎总产量 2.38 亿条，同比增长 0.3%；销售收入 1315 亿元，增

长 14.1%。其中，子午胎产量 1.90亿条，同比增长 7.8%；子午化率 79.9%，提升 5.6个百分

点。全国 62 家子午胎生产企业子午胎总产量为 2.63 亿条，增长10.6%。2008 年全国轮胎产

量为 3.5 亿条，子午化率为75.2%，提升 5 个百分点左右。（来源：诗董橡胶）。-1

2、11 月 1 日由于政府救助和债务重组失败，拥有百年历史的美国最大的中小企业商业

贷款机构 CIT 集团 1 日正式申请破产保护。CIT 破产案是美国商业史上最大的企业破产案件

之一。公司破产前，其资产总额为 710亿美元，债务总额达到 649亿美元。

公司发表声明称，在公司债权人达成一致之后，CIT 集团已向纽约南区破产法院申请破

产保护，但其下属公司，包括在犹他州的 CIT 银行将继续正常运营。由于公司破产，CIT 的

股东利益将被剔除，美国政府为救助企业投资的 23 亿美元也可能全部损失。美国金融监管部

门 10 月 30日宣布关闭加利福尼亚州国民银行等 9家银行，创自金融危机爆发以来单日银行

倒闭最多记录。至此，全美今年有 115家银行倒闭。路透社评述说，一天之内 9家银行倒闭，

显示源自次贷危机的不良贷款问题仍在继续削弱美国银行业实体部分。（来源：新华网）-1

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-2。

第三部分第三部分第三部分第三部分 总结总结总结总结

上周全球股市全线走弱，道指周线上行趋势并没改变，并且技术上出现超跌，短期有反

弹要求，同时上证指数周线下跌走势尚未确认，这会令大宗商品价格出现反复；上周CRB 指

数出现下跌，周线上行趋势并没改变；金价出现微跌，由于黄金库存减少，同时技术上上行

趋势并没改变，因此空头建仓时机还不成熟；原油指数出现下跌，周线仍处于上行通道中；

精铜指数出现下跌，周线上行通道仍完整；美元指数微涨， 美国商品期货交易委员会(CFTC)

周五发布报告显示，投机账户在截至 10 月 27 日当周减持欧元净多头头寸，减持日元净多头

头寸，同时减持英镑净空头头寸，说明投资资金开始看好美元上行走势，这对商品价格上行

将造成不利影响，波罗的海散货指数微涨，全球贸易仍在困境中恢复；国内库存压力明显，

价差结构仍有下跌空间，国内轮胎出口尚未好转，美元存在上行可能，成为空头进场动力，

但由于股市和大宗商品周线上行通道完整、橡胶原料价格强势以及比价结构不利于胶价下行，

沪胶趋势转弱仍需时日；沪胶 1001 合约周线压力在 19420 附近，同时前期平台 19850 附近压

力也较大，周一由于外盘影响低开概率较大，支撑 18830，不建议继续追空，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

http://finance.qq.com/money/forex/index.htm
http://finance.qq.com/money/forex/index.htm
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