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橡胶量化赋分表



一、橡胶逻辑推演：持续震荡一周，关注化工品的联动

沪胶周内维持震荡走势，未能形成方向选择。首先是基本面缺乏核心利多，进口量抬升，同时主产区

产量稳步增加，令供应端的减产风险未得到市场共识；其次是下游需求表现平稳，虽然同比继续高走，

但增速已然乏力。其实橡胶最终反映的当前工业PMI的现实，宏观情绪也基本出尽的情况下，暂时出现

回吐7月份涨幅的特征。不过同时也有一定利多带动，化工品老旧产能的退出计划，可能会影响合成橡

胶的供应体量，进而利多天胶的供应结构。

技术上：尚未确认偏弱信号，维持震荡判断。

主要风险因素：

1、供应大幅放量。

2、化工品去产能。



二、驱动逻辑：2.1 原料价格窄幅震荡

周内泰国主产区天气有所改善，但是部分地区仍受降雨扰动，阻碍原料上量速度。本周泰国产区降雨有

所减少，整体天气情况有所好转，原料产出有所增量。但局部地区仍受雨水扰动，叠加上游存在加工利

润，积极收购原料支撑价格重心。截至本周四，烟胶片均价60.43铢/公斤，较上期跌3%；胶水均价54.5

泰铢/公斤，较上期涨0.78%；杯胶均价49.52泰铢/公斤，较上期涨0.69%。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.2 橡胶当下核心逻辑：国内原料价格窄幅调整

本周西双版纳产区天气有所改善但仍受降雨

扰动，原料上量受影响，收购价格高挺。周

初几日天气较为正常，听闻云南地区日胶水

量3500吨左右。近两日受降雨扰动，部分地

区割胶作业不畅，胶水释放不稳定。胶厂之

间抢夺原料，叠加周内盘面高位震荡，原料

收购价格维持高位。听闻因降雨偏多，季风

性落叶病导致部分地区存在落叶情况，关注

其发展情况。截至本周四听闻胶厂胶水收购

价格参考14000-14400元/吨，较上周四涨50

元/吨；胶块收购价格参考13000-13400元/吨，

较上周四持稳。浓乳厂胶水收购价格参考

14400-14500元/吨，较上周四跌50元/吨。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.3 橡胶当下核心逻辑：本周开工恢复性反弹

本周山东轮胎企业全钢胎开工负荷为64.54%，较上周走高1.47个百分点，较去年同期走高6.25百分点。

本周国内轮胎企业半钢胎开工负荷为74.38%，较上周走高2.13个百分点，较去年同期走低4.28个百分点。

本周国内半钢轮胎开工负荷较上周走高。主要是因为上周停产企业于本周恢复生产，轮胎整体开工恢复性提升。

但是周内个别以内销为主企业由于出货压力仍存在减产情况，对本周开工有所拖累。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.4 橡胶当下核心逻辑：现货库存基本稳定

8月17日当周，天然橡胶青岛保税区区内库存为8.80万吨，较上期增加0.23万吨，增幅2.68%。

8月17日当周，青岛地区天然橡胶一般贸易库库存为39.74万吨，较上期下降0.41万吨，降幅1.02%。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.5 橡胶当下核心逻辑：仓单关注累库周期

RU仓单库存近期表现持续减少，预计集中累库到四季度开始。NR仓单累库后小幅去库，仍处于偏低水平，

目前处于累库趋势中。

数据来源：上海期货交易所，齐盛期货整理



三、市场展望：3.1 远期01合约高升水状态

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理

RU2601合约传统的维持升水混合胶，但今年的升水幅度并不大，相应的基差回归空间并没有往年大，

相对来说对于01合约的下跌空间仍然有限。RU-NR甲醇处于震荡节奏，目前也没有形成扩大。价差逻辑

不强，套利逻辑不强。



3.2 行情延续震荡，暂时上涨驱动不足

沪胶周内维持震荡走势，未能形成方向选择。首先是基本面缺乏核心利多，进口量抬升，同时主产区产

量稳步增加，令供应端的减产风险未得到市场共识；其次是下游需求表现平稳，虽然同比继续高走，但

增速已然乏力。其实橡胶最终反映的当前工业PMI的现实，宏观情绪也基本出尽的情况下，暂时出现回吐

7月份涨幅的特征。不过同时也有一定利多带动，化工品老旧产能的退出计划，可能会影响合成橡胶的供

应体量，进而利多天胶的供应结构。

技术上：尚未确认偏弱信号，维持震荡判断。
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