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	一、本周观点

观点： 

沪胶1309：低位震荡，震荡区间19000-21000
交易建议： 

合约

交易方向

第二压力位

第一压力位

第一支撑位

第二支撑位

沪胶1309
观望
21000
20000
19000
18500
二、上周概述：

沪胶假期归来先抑后扬，宽幅震荡，波动加剧。假期间受中美欧三大经济体PMI走弱影响，打压市场信心，开盘当日一度封于跌停板，随后又受欧元区降息及原油黄金的走强带动，价格又从低位收回，并出现大幅度反弹，封于涨停。期价大涨并未对下游需求产生刺激，工厂并不急于入市采购，交投气氛依然平淡。
三、要闻回顾
1.  美国4月非农就业增加16.5万超预期，失业率7.5%创四年新低

    美国4月份非农就业增加165K，预期增加140K人；失业率7,5%，创4年新低，预期为7.6%。劳动力参与率为63.3%,与上月持平，仍处于1979年以来新低。

2.  4月美国制造业扩张速度为年内最为缓慢-ISM

    美国供应管理协会发布4月制造业指数降至50.7，为四个月低点，表明制造业扩张速度为今年以来最为缓慢。

3.  欧元区制造业连续第21个月萎缩

    4月欧元区制造业PMI降至46.7，已连续第21个月处于50一线的“荣枯分水岭”下方。德国4月制造业PMI终值48.1，为四个月低点，预期47.9，初值47.9；3月终值49.0。法国4月制造业PMI终值44.4，为四个月高点，预期44.4，初值44.4；3月终值44.0。

4.  欧元区失业率升至12.1% 再创历史新高

    欧盟统计局的数据显示，3月欧元区失业率为12.1%，高于之前一个月的12%。市场对3月数据的预期为12.1%。而年轻人失业率仍然维持在24%上方。

5.  欧洲央行降息25个基点

    欧洲央行宣布将其主要基准利率下调25个基点至0.5%，同时还将边际贷款利率下调50个基点至1.0%。存款利率保持为零不变。这是自2012年7月以来，欧洲央行首次进行调息，该结果符合此前市场预期。

6.  4月中国官方制造业PMI低于预期

4月中国制造业PMI为50.6，预期为50.7，前值50.9。4月中国制造业PMI扩张速度进一步放缓，或许是中国经济增长步入二季度之后进一步放缓的征兆。

7.  美国三大汽车生产商4月汽车销量增长

    受皮卡销量大幅增长拉动，美国三大汽车生产商4月份汽车销量均实现较大幅度增长。福特汽车公司4月汽车销量同比增长18%，达21.2584万辆。通用汽车公司4月汽车销量增长11.4%，达23.7646万辆。克莱斯勒集团有限公司4月汽车销量报2007年以来同期最高纪录，销量达15.6698万辆，同比增长11%。美国本田汽车公司4月汽车销量为13.099万辆，同比增长7.4%。

8.  4月份日本汽车销量增长1.5%结束八连跌

    4月份日本汽车销量八个月来首次增长，日股上涨推升消费者信心。上月21个营业日比去年多出一天，汽车销量增长1.5%至36.5万辆，其中丰田汽车增长5.4%。2

9.  4月重卡同比大增30% 前四月降幅收窄至6%

4月份的重卡市场令人振奋。重卡行业在4月份共约销售各类车辆8.13万辆，比去年同期增长30.3%，环比今年3月只有5.6%的小幅下降。
四、基本面信息

1.  产区方面
· 泰国产区：低迷的胶价已经导致了泰国南方地区经济的衰退。胶价从去年100泰铢/公斤降至60泰铢/公斤后，胶农的购买力下降了50%。泰国政府需拿出切实有效地措施扶住当地的胶农。
· 越南产区：2013年前4个月越南累计出口橡胶23.4万吨，创汇6.1亿美元，量与值同比分别下降12.9%和24.2%。中国进口呈下降趋势。
图1：天胶国际外盘报价走势图
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来源：国金期货研究所
2.  销区市场

截止上周五，云南国营全乳胶参考报价在19400元/吨左右，海南国营全乳胶19200-19300元/吨；云南标二胶参考报价在18200-18300元/吨左右；泰国3#烟片在19400元/吨左右；越南3L胶市场报价在19100-19200元/吨左右；进口桶装乳胶现货市场参考报价13800-13900元/吨左右。
图2：国内主要市场一号标胶价格与沪胶走势图：
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来源：国金期货研究所
3.  库存情况： 
5月3日公布的最新上期所库存周报显示：天然橡胶库存增加201吨至122137吨。
截至到4月26日，青岛保税区橡胶总库存已经达到了37.11万吨。而目前反馈，实际库存量已经远高于所公布数据，传闻称库存在50万吨左右的水平。再加上社会上的隐形库存，算上上期所的交割库、压港的现货、在途的船货、国内胶水的开割和积压在东南亚产胶国的成品，整个橡胶行业的总库存可高达百万吨以上。
图3：上海期货交易所指定交割仓库库存变化图：
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来源：WIND、国金期货研究所
五、合成胶情况

丁二烯：区间震荡
5月份伴随着丁二烯齐翔腾达15万吨、齐鲁石化16.4万吨装置的重启，山东玉皇10万吨装置的新增投产，整体局面仍不乐观。但随橡胶大幅反弹影响，国外报价出现反弹，听闻国外船货报价在16001600美元/吨，国内此价位难以达成共识，进口货减少。预计短期国内丁二烯区间震荡。下游供过于求局面没有改变，截止上周五，山东市场丁二烯交投价格在11400-11500元/吨附近送到，江浙地区走货价格在11000-11200元/吨附近自提。

图4：原油及丁二烯价格走势图：
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来源：国金期货研究所、WIND 
图5:丁二烯价格走势对比图
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来源：国金期货研究所
丁苯胶、顺丁胶：走势平淡
丁苯胶及顺丁胶供过于求局面没有改变，持货商不远亏本出售，出货意愿较弱，价格分歧大出货缓慢。截止上周五，松香国营1502市场价格在13600元/吨，充油1712价格在12300元/吨左右；顺丁主流参考报价在13500-13800元/吨之间。
图6：齐鲁石化丁苯橡胶1502、丁苯1712与顺丁橡胶走势对比图：
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来源：国金期货研究所、隆众化工
六、本周展望

    美国非农就业数据的利好及欧洲央行的降息行为对市场短期情绪有所提振，沪胶在前期超跌后有技术修正的需求，短线多单投机资金介入反扑空头。从橡胶基本面来看，供过求的局面没有改善，下游需求未见起色，工厂订单依然偏少。虽4月重卡数据表现抢眼，延续了3月的大幅增长势头，但仅是就去年大幅滑落的同比而言，就近10年的重卡销售数据来看，销售数据表现中庸水平，参照往年的规律，4月销量基本是全年的峰值，由此看来，下半年的销售我们持谨慎态度，难言乐观。由此来看，近阶段操作上建议多观望，轻仓参与，短线更多的是低位震荡的垃圾交易时间。
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