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一、全球贸易战持续发酵，不确定性将抑制需求增长 

受到中美贸易战的影响，沪胶市场受到巨大冲击。第一批 320 亿美国对华征税的轮胎商

品于 7 月 6 日起征税，其中包括在飞机上使用的新的充气轮胎、在飞机上使用的橡胶充气轮

胎、翻新的橡胶充气轮胎等。清单并未涉及到中国主要出口的轮胎产品，因此实际上对轮胎

厂的影响较小。中美贸易战仍然存在不确定性，国内轮胎主要出口美国且常被其他国家征收

反倾销税，不排除未来美国会对轮胎进口设置障碍，橡胶需求将持续走弱。 

 

二、沪胶基本面维持高供给、高库存、弱需求状态 

自 6 月以来，沪胶基本面维持高供给，高库存，弱需求，并且已成为长期的趋势。供给

方面，由于 2010-2012 年主产国新增种植的橡胶树进入产胶期，预计今年主产国橡胶出口量

将逐步放量。泰国 5 月出口量同比增长 7.2%，环比回落 13.2%；越南 5 月出口量同比增长

78.5%，环比增长 54%。 

全球橡胶产量的增大使国内进口量也随之上行。中国 5 月进口量为 64.9 万吨，同比上

涨 18%，环比上涨 51.6%。进口增量迫使库存持续上涨，上交所库存为 45.48 万吨，环比上

涨 3.57%；青岛保税区库存为 18.2 万吨，环比上涨 5.51%。 

6-7 月是国内替换胎市场的淡季，国内轮胎厂开工率较 5 月份有所回落，全钢胎开工率

为 71.6%，半钢胎开工率为 65.92%，较 5 月 18 日分别回落 8.84%和 10.94%。在原料采购方

面，由于对后市原料价格看空，一般企业原料库存在 10-15 天，基本采用随采随用。需求端

将持续走弱。 

 

三、受基本面影响，现货价格维持受压 

供给的不断回暖叠加需求端的走弱，国内外现货市场出现疲软态势，成交不积极。截止

6 月 26 日，全乳胶上海报价 10100 元/吨，环比下降 9.42%；青岛保税区泰国 20 号胶 1390

美元/吨，环比下降 6.4%。现货价格近日有所回稳，但仍逼近成本区间，若跌幅继续扩大，

将影响胶农割胶积极性，或将增加天胶的需求。现货维持贴水期货，截至 6 月 26 日，基差

为-385 元/吨 。  

由于全乳胶仓单具有时效性，前一年的老胶仓单必须在当年最后一个合约 11 月合约结

束后集中注销。由于远月高升水，在市场流通的一般都为前一年的老胶，新胶都注册成仓单，

因此上期所库存仓单有明显的周期性。每年 9-11 月，随着临近注销日，大量的全乳老胶仓

单将流入现货市场，现货价格将持续承压并走弱。09 合约的仓单由于不能被抛到更远的 01





 

 

10 吨/手，设天然橡胶（RU）保证金收取 14%。  

根据每手所需保证金公式： 期货价格×合约规定每手吨数×保证金比例 

则一套 RU1809 投机保证金为： 

1 手 RU1809 需要保证金：10550 元/吨×10 吨/手×14%×1 手=14770 元/手 

10 万资金可以操作手数:  100000÷14770=6(套) 

即可以卖出 6 手 RU1809 合约。 

持有期:  

建议该操作方案视行情发展变化持有至 7 月末，持有时间约为 1 个月。 

止损情况： 

    如果行情向不利方向发展，到达或高于 10850 元/吨，则理论最大亏损为： 

亏损=（10850-10550）元/吨×10 吨/套×6 套=1.8 万  

止盈情况： 

行情到达第一止盈位“10250”，则理论盈利为： 

获利=(10550-10250)元/吨×10 吨/套×3 套=0.9 万 

 

若行情到达第二止盈位“10100”，则理论盈利为： 

获利=（10550-10100）元/吨×10 吨/套×3 套=1.35 万 

收益率：22500÷1000000=2.25% 

 

若行情未到达第二止盈位，且触碰跟踪止损位“10400”，则理论盈利为： 

获利=（10550-10400）元/吨×10 吨/套×3 套=0.45 万 

收益率：13500÷1000000=1.35% 




