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小幅回调 

 核心观点 

虽然受泰国收储、补贴胶农、3 大产胶国缩减出口、美国对中国出

口轮胎进行双反被取消、轮胎产业消费需求平稳、印度消费强劲等利多

因素作用，但又受供需关系过剩、区气候适宜、进口胶和国产胶库存压

力沉重、美元和日元回升等利空显现，沪胶中期料区域性震荡整理，短

线剧烈波动，建议短线高抛低吸为主，仅供参考。 

 行情回顾 

合约名称 收盘价 涨跌 涨跌幅 

RU1709 14035 -10 -0.07% 

RU1801 16410 -35 -0.21% 
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 周边市场行情  

以下为7月19日亚洲现货橡胶价格列表：  

等级            价格         上交易日        变动  

泰国RSS3 (8月) 1.76美元/公斤  1.78美元/公斤    -0.02美元/公斤  

泰国STR20(8月)  1.58美元/公斤  1.58美元/公斤    持平  

泰国60%乳胶(散装/8月) 1,210美元/吨  1,210美元/吨  持平  

泰国60%乳胶(桶装/8月) 1,310美元/吨   1,310美元/吨 持平  

马来西亚SMR20(8月) 1.51美元/公斤 1.52美元/公斤 -0.01美元/公斤  

印尼SIR20 (8月)   未提供       未提供       

泰国USS3     51.22 泰铢/公斤  51.68泰铢/公斤  -0.46泰铢/公斤  

   注：上述报价来自泰国、印尼和马来西亚的贸易商，并非上述国家

政府机构提供的官方报价。  

 下游市场行情  

   目前中国经济仍然处于艰难转型期，但最艰难的时期已经过去，

各项宏观经济指标都在不断向好，经济逐步企稳改善。 

  制造业PMI指数自去年8月起重回枯荣线以上，从细分指数来看，

2016年2月我国PMI生产指数以及新订单指数纷纷达到谷底，生产指数

仅为50.2，今年6月已回升至54.4，制造业生产保持持续增长，新订单

指数上升至53.1。各项细分指数均大幅改善，市场供需重现回暖迹象。 

  伴随宏观环境改善，我国货币政策基调也逐步发生变化。去年底

举行的中央经济工作会议指出，2017年货币政策要保持稳健中性，适
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应货币供应方式新变化，调节好货币闸门，努力畅通货币政策传导渠

道和机制，维护流动性基本稳定，在把防控资产泡沫放在更加突出的

位置。 

  货币政策由2016年的“稳健”转变为2017年的“稳健中性”，央

行的市场操作方式也有所变化。我国货币政策操作循序渐进，央行首

先采用“收短放长”的方式逐步提升货币资金成本；其次，在今年3月

美联储加息前后，中国央行2次提高逆回购利率，进一步对冲美国加息

所带来的影响。 

  5月12日，央行进行最后一次6个月MLF投放，至此我国共有4.27

万亿元MLF将在年内到期，远超去年的2.7万亿元。 

今年下半年，我国MLF 到期量为2.14万亿元，月均到期量3564亿

元，而去年下半年到期量仅为1.47万亿，月均到期2455亿元。 

  未来半年内大量MLF到期或将导致市场流动性缺口，若无进一步

投放，下半年资金成本将维持高位。在下半年大量MLF集中到期以及货

币政策稳健中性的背景下，预计资金面将维持偏紧格局，利空大宗商

品。 

目前中国经济仍然处于艰难转型期，但最艰难的时期已经过去，

各项宏观经济指标都在不断向好，经济逐步企稳改善。 

  制造业PMI指数自去年8月起重回枯荣线以上，从细分指数来看，

2016年2月我国PMI生产指数以及新订单指数纷纷达到谷底，生产指数

仅为50.2，今年6月已回升至54.4，制造业生产保持持续增长，新订单
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指数上升至53.1。 

各项细分指数均大幅改善，市场供需重现回暖迹象。 

  伴随宏观环境改善，我国货币政策基调也逐步发生变化。去年底

举行的中央经济工作会议指出，2017年货币政策要保持稳健中性，适

应货币供应方式新变化，调节好货币闸门，努力畅通货币政策传导渠

道和机制，维护流动性基本稳定，在把防控资产泡沫放在更加突出的

位置。 

  货币政策由2016年的“稳健”转变为2017年的“稳健中性”，央

行的市场操作方式也有所变化。 

我国货币政策操作循序渐进，央行首先采用“收短放长”的方式

逐步提升货币资金成本；其次，在今年3月美联储加息前后，中国央行

2次提高逆回购利率，进一步对冲美国加息所带来的影响。 

  5月12日，央行进行最后一次6个月MLF投放，至此我国共有4.27

万亿元MLF将在年内到期，远超去年的2.7万亿元。 

今年下半年，我国MLF 到期量为2.14万亿元，月均到期量3564亿

元，而去年下半年到期量仅为1.47万亿，月均到期2455亿元。 

  未来半年内大量MLF到期或将导致市场流动性缺口，若无进一步

投放，下半年资金成本将维持高位。 

在下半年大量MLF集中到期以及货币政策稳健中性的背景下，预计

资金面将维持偏紧格局，利空大宗商品。 

综上所述，目前国际国内橡胶市场受制于多空交织的中性因素的
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作用，橡胶现货和期货市场价格虽然短线剧烈震荡，甚至技术性反

弹，中期仍可能持续区域性震荡整理。                                                                                                                                                                                
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