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中幅回升 

 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 13640 125 0.92% 

RU1801 16170 255 1.6% 
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 周边市场行情  

以下为7月20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)  1.84美元/公斤  1.84美元/公斤  持平 

泰国STR20(8月) 1.61美元/公斤  1.61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) 1.62美元/公斤 1.62美元/公斤  持平  

印尼SIR20 (8月)   0.74美元/磅     未提供        --  

泰国USS3    52.68泰铢/公斤  52.68 泰铢/公斤    持平 

   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  

多头观点 

第一，环顾工业品，黑色系领头羊螺纹钢又创新高；化工品纷纷

转势，个别品种出现大涨；有色系品种多数位于高位。相比其他工业

品，橡胶价格明显偏低，上方空间巨大，有想象力。 

第二，存在潜在利多。供给方面，东南亚主产国有可能联合减

产；需求方面，下游轮胎厂环节库存压力已经下降，6月重卡数据淡季

不淡，7月8月有望延续；库存方面，青岛保税库存在夏季有季节性下

降的动力。 
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第三，持仓创历史新高，资金稀释了仓单的利空作用。 

第四，基本面虽然利空，但是6月份以来，技术面上却显示出逐步

转势的现象，反应了市场情绪出现转变。 

空头观点 

第一，基本面仍旧利空。供给方面，目前供给季节性增加，今年

供给较去年增产是大概率；需求，整体水平仍在低位，下半年重卡销

量将低于上半年；库存方面，青岛保税区库存位于高位，虽然近期库

存小幅下降，但是还不能确定是否能持续。 

第二，仓位继续创新高，对9月合约压力明显，1月与9月价差已经

达到历史高位，9月若走软，也将影响1月。 

多空分歧难以调和 

显然，多空双方难以通过论战决出胜负。多头讲估值，空头讲供

求；多头将未来的潜在利多和美好的故事，空头说现在的利空和惨淡

的现状；唯一多空都关注的焦点是需求。 

上半年沪胶对重卡反应迟钝，因为其他因素掌控了沪胶。主导因

素是会不断变换的，并不能说重卡已经不再重要。 

然而，橡胶圈子研究最弱的环节在宏观，宏观与重卡高度相关。 

对橡胶圈子来说，重卡市场是不透明的，进而导致大家对需求都

说不透彻。多空思路唯一的交集却是不透明，这导致多空双方靠讲理

是很难说清楚的，只能靠真刀真枪地拼资金决出胜负。 

目前持仓量创历史新高。一旦多空双方有一方认输，大行情将很
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快出现。越是有分歧，之后往往越是会有大行情。 

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

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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