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         民生期货                                                       

	品种周度报告
	
	沪胶遭遇减仓调整

	时间：2009年12月11日
	
	品种研究/冯莉 


一、行情

	1、一周交易数据（截止周五下午15时） 品种/价格
	开盘 
	最高 
	最低 
	收盘 
	按周涨跌幅

	沪胶1003
	22700
	22750
	21180
	21650
	-4.33%

	日胶05
	263.4
	264.7
	242.9
	247.0
	-5.90%

	原油1月
	75.71
	76.10
	69.82
	71.06
	-6.13%

	美元走势
	75.732
	76.376
	75.449
	76.078
	0.44%


二.一周要闻回顾
1. 美国11月非农就业人数仅仅减少1.1万，远好于预期的减少12.5万，创2007年12月以来最强劲表现；同时，11月失业率降至10.0%，预期为10.2%。数据公布后，金融市场剧烈震荡，市场再次预期美元加息时代不远了，美元走势非常强劲，风险货币和黄金大跌。虽然伯南克发表宣言称美联储仍将维持一段时间低利率，粉碎了美元暂时加息的可能，但是由于美元跌幅较大，本周依托非农消息进行了一轮阶段性走强反弹，预计未来一周仍将维持在76点附近，对商品市场有压制作用。

迪拜危机又现新波澜，继主权投资机构迪拜世界暂缓偿债后，迪拜控股将成为另一间债务违约的公营公司，多间国际银行将承受新风险。但迪拜控股主席加尔加威却矢口否认公司有难，坚称只是合理地作出重组和去杠杆化。全球经济稳步复苏过程中不断出现插曲，会导致美元因避险功能短期走强。
2.因雨季天气中断割胶导致供应下滑，泰国10月橡胶出口同比下滑11.7%至236,068吨。而马来西亚与印尼橡胶供应亦因天气因素而下降。
3.由于原料涨价幅度过大，多家轮胎已经提价，日本、韩国、德国等多家知名轮胎提价幅度均在5-10%，同时据观察，轮胎的需求也由于汽车行业复苏正在快速改善。据某知名汽车网站记者了解到，今年年底之前重卡车销售状态良好，各厂商均上调明年销售目标，近期国内汽车行业捷报频传，中国汽车工业协会(China Association of Automobile Manufacturers)初步数据周一报导称，1-11月中国汽车销量超过1,200万辆。橡胶需求恢复较快，美国10月进口天胶环比增加29.1%。
4. 国务院总理温家宝12月9日主持召开国务院常务会议，会议决定，将减征1.6升及以下小排量乘用车车辆购置税的政策延长至2010年底，减按7.5%征收。汽车以旧换新的单车补贴金额标准提高到5000元至1.8万元。
5. 我国统计局公布11月经济数据，各项数据良好，其中我们关注的新增贷款为2948亿，比10月略有反弹，国内信贷政策宽松度尚可，明年可能要更注重于信贷结构的调整。央行行长周小川表示，要把握好货币信贷增长速度，加大信贷政策对经济社会薄弱环节、就业、战略性新兴产业、产业转移等方面的支持。
6. 上期所新文件：为了做好螺纹和橡胶的手续费和交易量关系的测试工作，在12月16-12月28期间，将对螺纹钢和天胶当日开（平）仓单边收取暂改为双边收取手续费 ，不过这会间接抑制过度投机行为。
三.简评及趋势预测
沪胶持仓减少，又是在创出新高22750点之后，离前期23000点也是一步之遥，此时行情最容易生变，持仓结构在发生变化，多空已经不是前期严格对峙的格局了，原来的老空头出走殆尽，已经被新空头替代，价格上更有优势了。

本周橡胶市场可能因为持仓结构变化及美元、石油的关系存在调整。而此轮调整也是多方面促成的，首先，美元上涨对商品的滞后压制是大宗商品回调的主要原因，其次，23000点目标位基本达到，老的空头出走殆尽，持仓结构发生根本性转化，至于现货方面，泰国洪水消退，供应逐渐增多，虽然也跟跌，但是相对抗跌，我们认为影响倒不是很大。

在周四价格下挫过程中，部分多头有增仓意图，事实上在接近21000点部位（也就是上涨回抽50%的技术部位），市场遇到支撑，而这个部位附近也是阶段性多单尝试建立的点位。我们也提到，21000点和19500点是两个很重要的点位，当然19500点的调整位不是很快就到的，是最坏的打算，如果周边金融市场无好转迹象的话，沪胶有可能在本月底之前达到这一位置。（这种可能性存在，但是不大）。而且我们一再强调，沪胶的走势不是转势，只是上涨过程的回调，所以做空要及时出局，而做多则要考虑逢低买入的机会。资金宽裕的投资者可以分批建仓，设好止损。

下周预计调整行情会短暂延续，调整的支撑位看20800-21000附近，空单谨慎，注意出局时间，阶段性多单可以逢低尝试进场，做好止损预期。 
四、.图表数据
1.日胶基金持仓变化图
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非商业净持仓 日胶价格


	日期
	非商业空
	非商业多
	总持仓
	非商业净持仓
	日胶价格

	09-12-4
	15125
	33669
	39628
	18544
	262.5

	09-12-7
	14513
	33602
	39540
	19089
	261.3

	09-12-8
	14487
	33422
	39362
	18935
	260.4

	09-12-9
	14941
	32696
	38771
	17755
	252.9

	09-12-10
	14394
	31391
	37567
	16997
	243.8


2.沪胶净持仓与价格走势图
	日期
	前20位多头
	前20位空头
	净持仓差值
	沪胶主力

	09-12-7
	63716
	65865
	-2149
	22235

	09-12-8
	63812
	64717
	-905
	22230

	09-12-9
	57289
	58405
	-1116
	21710

	09-12-10
	54949
	56953
	-2004
	21515

	09-12-11
	53338
	58565
	-5227
	21650


[image: image2.emf]沪胶主力净持仓差值与价格走势图
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3.泰国原料市场价格成交量走势图

[image: image3.emf]泰国原料市场烟片胶成交示意图
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4.沪胶日胶本周库存变化表

[image: image4.emf]日本期货交易所橡胶库存示意图
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	09-9-20
	3,995

	09-9-30
	3,878

	09-10-10
	2,802

	09-10-20
	2,231

	09-10-31
	1,947

	09-11-10
	1,930

	09-11-20
	2,754

	09-11-30
	3,079


[image: image5.emf]上期所橡胶库存示意图
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期货库存

注册仓单


	日期
	期货库存
	注册仓单

	09-10-09
	100753
	74890

	09-10-16
	105157
	75495

	09-10-23
	110683
	78895

	09-11-06
	120697
	91565

	09-11-13
	129867
	97095

	09-11-20
	133997
	100740

	09-10-27
	124638
	85370

	09-12-04
	117093
	89700

	09-12-11
	124053
	93190


5.进口胶进口成本及价差走势图

[image: image6.emf]复合胶进口价格与沪胶近月价差走势图
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[image: image7.emf]烟片胶进口成本于沪胶近月价差走势图
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6.国内外现货价格走势图
	日期
	农垦报单
	农垦成交
	挂单量
	成交量

	09-12-4
	21159
	21500
	407
	258

	09-12-7
	21446
	21489
	334
	317

	09-12-8
	21579
	31700
	317
	120

	09-12-9
	21428
	21500
	250
	77

	09-12-10
	21457
	0
	317
	0

	09-12-11
	21462
	0
	357
	0


	
	青岛保税区(美元)
	外盘FOB(美元)

	时间
	泰国RSS3
	印尼SIR20
	泰国RSS3
	印尼SIR20

	09-12-4
	2840
	2800
	2835
	2815

	09-12-7
	2880
	2800
	-
	2790

	09-12-8
	2850
	2790
	2875
	2775

	09-12-9
	2820
	2780
	2805
	2740

	09-12-10
	-
	-
	-
	2695


免责声明

本报告仅供参考，尽管我们相信其中的信息来源是可靠的，但我公司对这些信息的准确性及完整性不作保证，不保证该信息未经任何更新，也不保证本公司做出的建议不发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见不能当作所述品种买卖的出价依据。

我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保。我公司的关联机构或个人可能在本报告公开前已经使用或了解其中的信息。
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请务必阅读最后一页免责声明                    期市有风险，入市需谨慎                                          2

