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【本周行情评述】 

名称 开盘 最高 最低 最新 结算价 涨跌 幅度 成交量 持仓 仓差 

橡胶1501 12265 12980 12260 12705 12740 410 3.33% 3148592 185610 -28508 

 

图 1、沪胶 1501 合约 10 月 13 日—10 月 17 日行情走势 

 

数据来源：博易大师、宝城金融研究所 

 

图 2、日胶连续 10 月 13 日—10 月 17 日行情走势 

 
数据来源：博易大师、宝城金融研究所 

本周国内沪胶期货延续反弹势头，期价重心进一步上移。受益于泰国政府拟斥资 300 亿

泰铢重建橡胶库存以及印度政府以溢价收购胶农手中的存胶，天胶市场做多信心升温，周五

沪胶主力 1501 合约期价一度触及万三一线附近。笔者认为，由于产胶国政府再度扬言要干预

胶价，采取收储措施缓解跌势来提振价格，受短期偏多因素刺激，胶价维持强势，不过出于

对天胶高产季的顾虑，产胶国才有所表态要维护胶价，真正实行可能性不大，又将沦为“雷

声大、雨点小”的结果。预计未来沪胶期价反弹有限，弱势姿态难改。  
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【本周市场信息】 

1.泰国副总理周四表示全国橡胶政策委员会批准了一项从10月22日起的橡胶收购计划。

政府拟斥资300亿泰铢重建橡胶库存。泰国政府计划在一到两个月内将橡胶价格提振到至少每

公斤60泰铢，当这一价格目标实现后，政府或将进一步上调目标价格。国营橡胶种植园组织

将斥资200亿泰铢来建立库存；另外100亿泰铢将发放给各橡胶组织用来收购橡胶。此外，泰

国六家商业银行将向收购浓缩乳胶的企业提供软贷款。 

2.周三，美联储发布了当前美国经济形势报告褐皮书，总体来说对美国经济前景仍然乐

观。褐皮书显示，最近几周，美国多数地区的经济以“温和至适度”的步伐扩张，显示尽管

近期部分数据疲弱，但经济仍在稳步增长。美联储褐皮书措辞仍无新意，美元指数继续持稳

于低位水平。褐皮书称，经济增长的步伐与 9 月初发布的上一份报告中的描述基本一致。就

业增长速度与上次褐皮书报告一样，更少地区将经济增长描述为“稳健”。 

3.中国 9月实际外商直接投资（FDI）增速探底回升，金额为 90.1 亿美元，同比增 1.9%，

大幅优于市场预期的减少 14%，前值为减少 14%，不过 1~9 月总量仍不及去年同期。韩国和英

国对华投资增长较快，美国、日本对华投资下降较快。此前中国 8月 FDI 为 72 亿美元，创下

4年低点，同比下降 14%，大幅低于预期的增长 0.8%，但较上月 17%降幅略有减小。是自 2009

年以来，FDI 连续两月跌幅超过 10%。 

4.东南亚五国贸易协会已于 10 月 10 日停止以低于当前价位的水平出售橡胶，五国产量

至少占全球总产量的 70%。而 IRCo 称，为防止小规模种植户遭受更大损失，泰国、印尼、马

来西亚及越南均同意不会以低于当前价位的水平出售天然橡胶。柬埔寨、菲律宾及巴布亚新

几内亚也承诺加入提振胶价的行列。此外马来西亚方面日前表示，代表泰国、印尼、马来西

亚政府官员、胶农及出口商利益的国际三方橡胶理事会（ITRC）计划将 12月份的会议提前至

11月初召开，以迅速应对胶价大跌。 

5.越南海关总署周三公布的数据显示，越南 9 月橡胶出口量为 12.76 万吨，较 8 月增加

12%。越南 1-9 月橡胶出口量为 69.83 万吨，较去年同期减少 3.4%。6.最新数据显示截至 10

月 14 日，青岛保税区橡胶总库存由 15.41 万吨将至 14.38 万吨。具体来看，天然橡胶降至

10.33 万吨，复合胶降至 2.7 万吨，合成胶降至 1.35 万吨。 

6.综合外电报道，根据印度汽车制造商协会（SIAM）的数据，在经历了四个月的连续增

长后，印度 9 月份的轿车销量再度陷入了下滑，乘用车整体销量虽然保持了增长，但增速较

8 月份已经大幅放缓。今年 9 月份，印度市场轿车销量达到了 154,882 辆，较去年同期的

156,494 辆下跌了 1.0%；多功能车的增速却进一步加快，9 月销量同比攀升 24.9%至 53,003

辆；微型货车 9 月份的销量同比跌落了 10.7%,降至 15,683 辆。综合轿车、多功能车与微型

货车，今年 9 月份印度乘用车的整体销量达到了 223,568 辆，去年同期销量为 216,509 辆，

同比上涨了 3.3%。 

8.印度橡胶委员会最新公布数据显示，由于天然橡胶价格跌至生产成本以下，导致许多

胶农暂停生产，因此令 9月印度天胶产量较去年同期的 8万吨同比下滑 25%至 6万吨。9月印

度天胶需求量从上年同期的 8.06 万吨增至 8.55 万吨，天胶进口量从上年同期的 4.79 万吨降
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至 4.18 万吨，天胶出口量从 1098 吨降至 8 吨。同时统计本财年 1-6 月，天胶产量同比减少

2.3%至 33.7 万吨；需求量同比增长 3.6%至 50.9 万吨；进口量从上财年同期的 18.1 万吨增

至 22.5 万吨，出口量则从 3495 吨降至 163 吨。 

9.东南亚五国贸易协会已于 10 月 10 日停止以低于当前价位的水平出售橡胶，五国产量

至少占全球总产量的 70%。而 IRCo 称，为防止小规模种植户遭受更大损失，泰国、印尼、马

来西亚及越南均同意不会以低于当前价位的水平出售天然橡胶。柬埔寨、菲律宾及巴布亚新

几内亚也承诺加入提振胶价的行列。此外马来西亚方面日前表示，代表泰国、印尼、马来西

亚政府官员、胶农及出口商利益的国际三方橡胶理事会（ITRC）计划将 12月份的会议提前至

11月初召开，以迅速应对胶价大跌。 

10.2014 年 9月份，全国居民消费价格总水平同比上涨 1.6%。其中，城市上涨 1.7%，农

村上涨 1.4%。1-9 月平均，全国居民消费价格总水平比去年同期上涨 2.1%。2014 年 9月份，

全国工业生产者出厂价格同比下降1.8%，环比下降0.4%。工业生产者购进价格同比下降1.9%，

环比下降 0.4%。1-9 月份平均，工业生产者出厂价格同比下降 1.6%，工业生产者购进价格同

比下降 1.8%。 

11.德国经济部将 2014 年德国 GDP 增速预期从 1.8%大幅调降至 1.2%，将明年 GDP 预期调

降至 1.3%。该部门将调降的原因归结为国外的危机和全球经济增长温和。经济部还预计，德

国出口将于 2014 年增长 3.4%，2015 年增长 4.1%；今明两年的进口增速将分别为 4%和 5.5%。 

这意味着对外贸易增速今年将收缩 0.1 个百分点，明年减少幅度更大，可能将减少 0.3 个百

分点。 

12.据东京最新消息，日本央行理事雨宫正佳周三表示，央行总裁黑田东彦认为只要汇率

波动反映了基本面情况，那么日圆疲弱对经济有利。日圆疲弱有利于出口，但可能给家庭实

质所得带来压力，而且不利于进口企业。雨宫正佳是日本央行量化宽松政策的设计者之一，

主管央行一个决定货币政策选项的重要部门。 

13.随着中国经济增速进一步放缓，市场对降准的呼声日渐增高，尽管央行并未因此而出

台全面宽松政策，但近日通过投放 5000 亿规模的常备借贷便利、放松房贷政策以及下调正回

购利率等多种方式来降低融资成本，进而助力经济稳增长。 

14.20 国集团（G20）财长及央行行长会议近日在华盛顿召开。“G20 成员应避免持续性

的汇率失衡以及竞争性贬值，不要为提高出口竞争而以压低汇率为目标。”这一警告又被美

国财长重点提及，不过，该警告此次并非仅指中国，同样也是在向宽松进行时的欧元区、日

本等国传递信号。 

15.海关总署今日公布的数据显示，中国 9月出口同比（按美元计价）增长 15.3%，市场

预期为增长 12%；进口同比增长 7.0%，预期为下降 2.0%。中国 9月实现贸易顺差 310 亿美元，

预期为顺差 411 亿美元，前值顺差 498.3 亿美元。9 月出口总额较去年同期增长近 280 亿美

元，其中向香港出口同比增长 96亿美元至 376 亿美元，超越美国成为中国第一大出口目的地，

为出口额的增长贡献近 1/3。此外，对美国出口增长近 35亿美元，增量为位列第二。主要出

口对象国中，俄罗斯、英国和德国的增量也位居前列。 

16.中国第三季度 GDP 数据即将在下周公布。尽管中国政府此前采取了定向宽松和放松房
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地产抵押贷款限制等政策，不过在地产市场疲软的情况下，第三季度经济增速或进一步放缓。

华尔街日报调研的 15 位经济学家的预测的 GDP 同比增长中值为 7.2%，低于第二季度 7.5%的

表现。花旗集团经济学家沈明高认为，由于政府政策并不是很坚决，因此地产行业的下滑并

未得到抑制。整个投资结构或因此出现改变。 

18.根据德国机动车辆管理局 KBA 公布的数据，今年 9月份该国乘用车注册量恢复增长，

较去年同期攀升了 5.2%。德国市场 9月份新车销量达到了 260,062 辆，与去年同期相比上涨

了 5.2%；前三季度中，德国累计销量同比攀升了 2.9%，达到 2,281,671 辆，其中在 4、6 和

8月份遭遇下滑，表现出这一市场的复苏态势依然较为脆弱。 

19.据新加坡《联合早报》13 日报道，由于国际橡胶价格持续下跌，引发泰国胶农要求

政府延长津贴。泰国胶农协会主席萨瓦日前指出，如果政府再不调整胶价，他们将要求直接

见总理巴育。他表示，政府至今都没有明确的立场或方向。目前国际胶价已下滑至每公斤 1.30

美元，即 43泰铢，远低于 2011 年的每公斤 120 泰铢，导致泰国约 600 万胶农陷入经济困境。

胶农们要求军政府保证把胶价维持在每公斤 80 泰铢，同时要政府中止出售约 21 万公吨橡胶

库存的计划，以免进一步拉低胶价。 

20.自二季度以来增速呈现下降趋势的车市，终于在“金九银十”到来之际回暖。10月 9

日，全国乘用车信息联席会称，预计 9 月份乘用车零售量为 158 万辆左右，同比增长 11%，

环比增长 17%。这意味着国内车市终于扭转了同比增速不断下滑的局面。由于 9月 11 日发布

的节能车补贴政策存在一定滞后性，预计 10月车市将取得更大的增幅。历年的第四季度都是

车市的“丰收季”，今年各汽车厂商又不断以新车和降价促销刺激市场，今年四季度将可能

重新恢复高增长。 

21.据外媒 10月 13 日消息，国际橡胶联盟声明称，泰国、印尼、马来西亚、越南及柬埔

寨的橡胶贸易协会同意敦促旗下会员单位不以低于当前水准的价位销售天然橡胶。五国的橡

胶贸易协会均认为目前橡胶市场的基本面并没有市场预期的那么遭。 

22.据马来西亚统计局 10 月 13 日消息，该国 8 月天胶出口环比减少 9,644 吨或 16%至

50,467 吨。统计局在周一发布的声明中称，8 月天胶出口同比下降 28%。其中标准马来西亚

橡胶(SMR)占总出口量的 93.6%，20 号胶（SMR20）占 47.4%。最大目的地为中国（37.2%），

其后依次为德国(18.8%)，美国(5.7%)，伊朗（4.8%），韩国(3.6%)，葡萄牙(3.0%)，巴西(2.3%)，

芬兰(2.0%)和土耳其(2.0%)。8月马来西亚天胶进口较前月减少 4,166 吨或 2.4%，至 78,412

吨。 较上年同期下降 8,928 吨或 10.2%。 

23.据马来西亚 10月 13 日消息，马来西亚种植工业及原产品部长表示，该国支持泰国、

印尼及马来西亚橡胶协会有关设定 1.50 美元/公斤售价上限的提议。天胶生产国协会私营部

门应继续确保天胶的市场价格不低于生产成本。天胶价格偏低可能导致较长期内供应减少，

这可能影响主要消费国加工及下游企业的原材料供应。 

24.据外媒 10月 13 日消息，天然橡胶生产国协会（ANRPC）秘书长称，2014 年印度橡胶

需求料达 100 万吨，高于 2013 年的 97.7 万吨。经济改善刺激汽车行业的轮胎需求，从而将

提振橡胶需求。预计印度今年的橡胶产量料从 2013 年的 84.4 万吨增至 88.5-95 万吨。 

25.据北京 10月 13 日消息，中国汽车工业协会周一称，今年 9月汽车产销分别比上年同
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期分别增长 4.2%和 2.5%，同比增速较低。1-9 月汽车累计产销增幅继续回落。中汽协网站发

布的新闻稿称，受季节性需求上升影响，9月汽车产销环比呈较快增长，比上月分别增长 17.1%

和 15.6%，至 200.70 万辆和 198.36 万辆。1-9 月汽车产销分别完成 1,722.59 万辆和 1,700.09

万辆，比上年同期分别增长 8.1%和 7%，增幅比上年同期分别减缓 4.7 和 5.7 个百分点，比前

8个月有所扩大。 

27.据北京 10月 13 日消息，中国海关总署周一公布的初步数据显示，中国 9月天然及合

成橡胶（包括胶乳）进口量为 32万吨，环比增加。中国 1-9 月天然及合成橡胶（包括胶乳）

进口量为 305 万吨，较上年同期增长 9.3%。 

28.高盛集团驻日本经济学家在 13 日发布的最新研报中下调了对日本本财年以及本季度

的经济增速预期，理由是在消费税率上调六个月后，日本民众依然不愿意消费。高盛预计，

在截至 2015 年 3 月的本财政年度，日本经济或增长 0.1%，低于该机构此前预测的 0.3%；本

季度日本经济或按年率增长 2.9%，低于此前预测的 3.8%。 

29.根据统计机构数据，2014 年 9 月美国轻型车新车销量同比增长 9%，前三季度同比提

高 5.5%。2014 年 9月美国市场上轻型车新车销量为 1,245,786 辆，去年 9月销量 1,138,378

辆，同比增长 9.4%。9 月车市整体表现仍堪称强劲，但不及业界之前预期。基于当月美国车

市销量速率所得的全年销量预期，即季节性调整年化销量（SAAR）为 1,640 万辆，和 7 月的

1,630 万辆接近，而不及 6月的 1,700 万辆，更不如 8月的 1,750 万辆最高值。不过 SAAR 连

续第 7个月超过 1,600 万辆。 

30.泰国橡胶产量减少以及国内消费强劲可能有助于消化库存，给已然跌至生产成本之下

的胶价带来支撑。指标橡胶期货跌至五年低点。泰国橡胶协会副秘书长预计今年泰国橡胶产

量不会超过 400 万吨。我甚至怀疑产量能否达到 380 万吨，因橡胶价格挫跌打击人们的割胶

热情。泰国橡胶协会 5月时曾预期今年橡胶产量将增加多达 5%。 

 

【现货库存行情】 

17日国内现货市场：老街边贸市场可以部分走货，越南3L无税报9500-9600元/吨，

据了解到昆明价格维持在9500-9600元/吨左右。 

衡水地区进口胶货源不多，今日贸易商报价如下：14 年民营全乳胶含税报价 11400 元/

吨左右；13 年云南国营全乳胶含税报价 11500 元/吨左右；云南标二含税报价 10600-10800

元/吨；越南 3L 胶无税报价 10700 元/吨左右；泰三烟片报价稀少，无税报价 12500 元/吨左

右。 

 
图 3、越南 3L 胶价格（不含税）走势图 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

今日期货大幅高开，云南市场现货报价走高，实际交投商谈为主。14年云橡全乳报价

11850元/吨；14年民营全乳胶报10800-10900元/吨，民营标二报9700-9800元/吨。 

今日期货市场大幅反弹，上海地区天胶市场报价整体走高，目前报如下：13年云南国营

全乳胶报11400元/吨；14年云南国营全乳仓单货报12500元/吨。小厂越南3L胶17税报11400

元/吨，大厂货报价较高。泰国3#烟片资源较少，17税报价13600元/吨。 

 
图 4、国营全乳胶价格走势图 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

今日期货大幅高开，山东市场天胶报价普遍上涨，海南全乳胶仓单对盘平水，云南全乳

货源偏紧，升水 100 元/吨左右，烟片、标二报盘较少，3L 价格较乱。今日报价如下：14 年
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国营全乳胶报价 12500 元/吨左右；13年云南国营全乳胶报 11300 元/吨；海南全乳报价 11200

元/吨左右；云南标二报价 10600 元/吨，不含税报价 10000 元/吨左右；越南 3L 胶 17 税报价

11500 元/吨左右；泰三烟片 17税报价 13000-13200 元/吨。 

今日期货高开低走，广东天胶市场价格小幅跟涨，越南 3L 胶无税报价 11000-11200 元/

吨，大厂货 17 税报价 11600 元/吨左右，下游采购稀少，贸易商接货谨慎，市场观望气氛居

多。 

今日期货高开低走，浙江地区天胶市场报价小幅，华东烟片货源偏紧，标二报价稀少；

3L质量不一，价格相对混乱。今日报价如下：14年国营全乳胶报价 12500 元/吨左右，13年

国营全乳报价 11500 元/吨左右；越南 3L 胶 17 税报价 11400 元/吨左右，靓货 17 税 11700 元

/吨；13税报价 11200 元/吨左右；泰国 3#烟片货源稀少，个别 17税报价 13600 元/吨左右。 

江苏地区天胶市场报价窄幅走高，贸易商谨慎观望。13年海南全乳胶报价在 11300-11400

元/吨附近，少量越南 3L胶大厂 17税参考报价在 11600 元/吨，泰国 3#烟片现货报价稀少，

听闻少量参考价格在 13600 元/吨附近，成交价格商谈确定。 

天津地区天胶市场报价窄幅走高，贸易商谨慎观望。13 年云南全乳胶市场参考报价在

11400 元/吨附近，少量云南民营标二胶自提报价在 10600 元/吨，零星泰国 3#烟片胶仓单货

参考报价在 13100 元/吨左右，实盘成交商谈确定。 

广东市场进口天然乳胶报价稳定。据当地贸易商反映，由于下游实际需求不旺，因此即

使在期货上涨也未能带动现货市场价格的走高。听闻黄春发桶装乳胶价格 10300-10500 元/

吨，实单成交存议价空间。 

天津市场进口天然乳胶报价横盘整理，牵牛花桶装乳胶报价 10200 元/吨左右，市场货源

供应不多，而期货企稳震荡，整体交投气氛一般。 

山东市场进口天然乳胶报价上涨，黄春发桶装乳胶市场价格 10100 元/吨；受泰国方面收

储橡胶传闻的利好影响，加之沪胶的小幅上涨，支撑现货商上调报价。然而对于此消息业者

多观望为主，实单成交商谈为主。 

浙江市场进口天然乳胶企稳，三棵树桶装乳胶价格 10200 元/吨。由于缺乏实质性利好消

息支撑，因此乳胶现货价格多受沪胶走势影响。 

上海市场进口天然乳胶报价弱势盘整；黄春发桶装乳胶价格 10000-10100 元/吨左右；三

棵树桶装乳胶市场报价 10200 元/吨左右。沪胶反弹，业者多小幅上调现货报价，同时积极出

货等待下游实单来询。 

外盘胶方面： 
 

图5、进口天然乳胶与国产天然乳胶市场价格对比图 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图6、青岛保税区进口天然橡胶价格走势图 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图 7、10 月 17 日泰国天胶 FOB 官方午盘价格 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图 8、10 月 17 日泰国三大中心市场 USS 原料交易行情 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

国内合成胶方面： 

本周国内丁二烯市场跌势延续，北方主要外销厂家丁二烯出厂价下调至 9100 元/吨，市

场价格亦有所走低，成交气氛一般。山东地区丁二烯送到价格在 9700-9800 元/吨，华东地区

送到报 10000-10100 元/吨，听闻低于 10000 的价格亦有少量成交，业者心态颇显悲观。在市

场下行行情中，除个别厂家维持刚需采购外，多数下游厂家不买跌情绪显现，市场成交不佳。

目前北方货源在华东市场仍无价格优势，华东市场仍以消化当地货源为主，供应仍较充裕。

预计今日市场延续弱势整理姿态，关注市场成交情况变化。 

本周丁苯橡胶市场报价稳中小挫，部分地区低端价格再度走低，局部市场倒挂 200-300

元/吨有出货意向听闻，不过多库仓库现货，现开单商家暂无倒挂出货意向。因本月行情看空，

再加降价后市场出货仍难有利润空间，因此商家开单积极性不高。中石化华北公布刺激开单

的政策，其它大区暂无消息。亚洲丁二烯再跌 30美元/吨，FOB 韩国收于 1170 美元/吨，CFR
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中国收于 1205 美元/吨，国内丁二烯价格仍存走低空间。预计下周丁苯胶市场价格继续弱势

窄调，继续关注供方动态。 

本周丁二烯外盘继续走低，顺丁成本支撑力度继续回落；天然橡胶上行乏力，对顺丁市

场气氛形成牵连；市场操盘者对顺丁的坚挺价格几无入市意愿，短线操盘居多；终端买盘情

绪低迷，急用原料的下游按需小单采购，市场交易存有阻力。鉴于市场现状，近期顺丁行情

下滑通道或将开启，建议业者谨慎操盘，将仓位降至最低；预计下周顺丁行情延续弱势窄调

姿态，实盘交易商谈为主。 

   
图 9、亚洲丁二烯与国内丁二烯价格走势图 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图10、苯乙烯、丁二烯以及丁苯胶价格走势对比图
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图11、天然橡胶及丁苯胶价格走势对比图 

 
数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图 12、天然橡胶及顺丁胶价格走势对比图 

 
数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

国内外天胶库存： 

截止 10月 17 日当周沪胶期货库存小幅增加，注册仓单大幅减少。周库存 167369 吨，较

10 月 10 日当周小幅增加 981 吨；周注册仓单 115090 吨，较 10 月 10 日当周大幅减少 3870
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吨。 

截至 10 月 14 日，青岛保税区橡胶总库存由 15.41 万吨将至 14.38 万吨。具体来看，天

然橡胶降至 10.33 万吨，复合胶降至 2.7 万吨，合成胶降至 1.35 万吨。 

日本橡胶贸易协会最新公布的数据显示，截至 9 月 30 日日本港口橡胶库存再降 2.4%，

至 13862 吨。 
 

图 13、上期所天胶库存及注册仓单走势图 

 

数据来源：宝城金融研究所 

 

图 14、青岛保税区橡胶库存走势图 
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数据来源：宝城金融研究所 

 

图 15、日本东京胶库存走势图 

 

数据来源：宝城金融研究所 

 

【本周行情点评】 

本周国内沪胶期货延续反弹势头，期价重心进一步上移。受益于泰国政府拟斥资 300 亿

泰铢重建橡胶库存以及印度政府以溢价收购胶农手中的存胶，天胶市场做多信心升温，周五

沪胶主力 1501 合约期价一度触及万三一线附近。笔者认为，由于产胶国政府再度扬言要干预

胶价，采取收储措施缓解跌势来提振价格，受短期偏多因素刺激，胶价维持强势，不过出于

对天胶高产季的顾虑，产胶国才有所表态要维护胶价，真正实行可能性不大，又将沦为“雷

声大、雨点小”的结果。预计未来沪胶期价反弹有限，弱势姿态难改。  

 

【下周操作建议】 
预计下周沪胶 1501 合约将维持震荡偏强姿态，关注万三一线压力。 
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