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qhyfbou 全球商品研究·橡胶 

兴证期货.研发产品系列  

                   天胶 弱势回调 

2018年 9月 3号 星期一 

行情回顾 

沪胶主力合约 RU1901终盘收跌 95元，至 12360元，跌幅为 0.76%，远期

合约 RU1905收跌 105元，至 12730元，跌幅为 0.82%。 

 

周边市场行情 

以下为 8月 30日亚洲现货橡胶价格列表：  

等级              价格          前一交易日        

泰国 RSS3（9月） 1.5美元/公斤 1.5美元/公斤  

泰国 STR20（9月） 1.38美元/公斤 1.38美元/公斤   

泰国 60%乳胶（散装/9月） 1060美元/吨 1060美元/吨    

泰国 60%乳胶（桶装/9月） 1160美元/吨 1160美元/吨    

马来西亚 SMR20（9月）   1.35美元/千克 1.35美元/千克  

印尼 SIR20       1.35美元/千克 1.34美元/千克 

泰国 USS3       42.97泰铢/千克   42.82泰铢/千克    

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。  

1.供需关系分析 

沪胶此次反弹主要是消息面影响所致。 

首先，作为印度橡胶主产区之一，印度喀拉拉邦连日暴雨导致洪灾，受灾

程度较为严重，预计橡胶产量将大幅下降。 

印度作为仅次于中国的全球第二大橡胶需求国，在国内供给减少的情况
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下，预计会增加进口来维持国内需求，促使胶价大幅上涨。 

其次，海南省农垦总局与马来西亚橡胶局近日签署合作谅解备忘录，将在

改进橡胶沥青道路技术商业化、研制和应用智能割胶设备两方面开展深入合

作，未来橡胶的需求量或会出现一定程度增加。 

目前，沥青改进剂多为废旧轮胎，成本较低，制作流程完善。 

不过，长期来看，使用天然橡胶作为道路沥青改进剂优点更为明显。 

废旧轮胎资源较为分散，回收需花费较大成本，且轮胎材质并不统一，难

以形成稳定的实施技术。 

同时，天然橡胶供应稳定，而废旧轮胎淘汰量并不固定。 

近日橡胶现货价格上涨，也是橡胶期货价格拉涨的影响因素。 

沪胶强劲反弹，实质是沪胶基本面微观变化带来的支撑。 

长时间下跌后，橡胶基本面在微观层面有两点变化。 

一是国内外产区的原料价格较长时间处于历史同期低位，而且东南亚产区

处于雨季，本身可割胶天数就比较少，无论从割胶情绪还是从天气上，产区 8

月份产量都受到了影响。 

二是 7月下旬至 8月初，上游加工利润被严重挤压，不利于后期产量的释

放。 

东南亚产区均出现了不同程度的减产，将会造成 9月库存一定幅度下降。 

短期供应紧缩、国内外价格同处低位是 8 月 21 日橡胶涨停消息面之外的

原因。 

虽然在消息面和基本面微观层面的共同作用下，橡胶经历了一波急速拉

涨，但上涨行情并没有持续较长时间，很快有所回落。 

在此轮大幅拉涨前，橡胶已在底部横盘许久，因此，上涨主要为消息面拉

动所致。 

目前基本面并没改善。 

供需方面，国内供给随着泰国到港货量增长而增加，国内库存随之上涨。

据上期所库存仓单显示，8月 22日，库存一度突破 50万吨，库存压力比较大；

需求方面，下游轮胎厂开工率维持下降态势，基本面并无很大改善。 

中美贸易摩擦也是很大的不确定因素。我国是全球轮胎第一生产国与出口

国，美国是主要出口对象，中美贸易摩擦谈判对胶价有很大程度影响。 

如果谈判结果较为理想，胶价会出现明显抬升，不过轮胎作为美国在贸易

摩擦中比较喜欢选用的品种，此品种取消加税难度较高。 

目前橡胶价格处于低位，同时进入 9月后，台风天气会频发，加之全球变

暖，水灾会更为严重。 

如果泰国出现不利天气影响，全球橡胶供应量会受到一定程度影响。 

橡胶价格后期走势，多空两方面因素并存，加之不确定因素作用，后市走

向比较难判断。 

不过，橡胶价格不排除后期继续拉涨的可能。 

 2.核心观点 

受供需关系中长期中性偏空因素作用，又受到短线东南亚局部地区遭遇严
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重洪涝灾害因素刺激作用，沪胶后市可能延续技术性反弹走势，因此，操作上

宜以短线逢技术性回调吸纳、中长期逢反弹乏力之际重新沽空为主，注意洪涝

灾害题材的作用及其对市场影响，关注价格走势涨跌变化节奏，仅供参考。 

3.后市展望及策略建议 

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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