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沪胶基本面依旧偏弱    抄底时机远未到来 

-----华安期货周报（2012.6.10—2012.6.15） 

 

本周市场概要： 

■ 本周，东南亚天胶外盘价格震荡上涨，期货市场小幅上涨带动外盘价格走强。本

周东南亚天胶产区供应正常，期货起稳上涨以及希腊退出欧元区风险的降低令提

振市场人气，泰国产区原料价格小幅走高，由于看好短期市场反弹，东南亚供应

商开始试探报高外盘，部分泰国工厂以及主流马来西亚工厂停止对中国报盘。由

于国内下游工厂拿货需求偏弱，欧债后期整体预期不佳，供应商原料采购依然比

较谨慎，下游工厂对于近期胶价走势判断不明，工厂采购依然比较谨慎. 

■ 天胶期货市场面临短期反弹，后期仍需关注政策面的变动。近期，随着极左翼联

盟表态希望希腊留在欧元区，希腊退出欧元区的风险大幅减少，市场目前对于周

末希腊二次大选以及下周美联储的会议有较大期望，因而下周美联储会议之前期

货市场受利好预期影响保持强势的可能较大，但是目前来看美联储并没有明确表

态近期将推出新的刺激政策，而欧洲市场西班牙和意大利的债务问题，美国近期

经济增速放缓以及国内下游市场开工不佳，保税区天胶库存再度增加等因素依然

会给天胶市场带来压力，如美联储以及各国央行短期能有实质性的利好政策出台，

天胶近期反弹时间会得到延续，如果没有实质性的利好政策，近期市场反弹将会

受到抑制。 

■ 趋势分析：本周天胶的持仓量大量减少，特别是在本周最后一个交易日的大量离

场，推高了其价格的反弹。KDJ 指标数值也出现低位反弹的走势，但其走势略显突

兀；MACD 指标也呈现向上金叉走势，存在向上反弹的可能，但其动能不做过久、

过大的预期。在当前下跌趋势不变的前提下，观察下周伊始的波动情况，而后进

行具体的操作调整。 

■ 操作策略：由于天胶价格在下周存在反弹的可能性，在保持前期空单止损区间为

3000—23200 的情况下，严格执行操作思路。存在短期内大幅波动的可能性，暂时

观望，而后决定具体操作的调整。  
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一、天胶期货走势回顾  

（一）期货市场 

    1.沪胶、日胶本周走势 

沪胶：本周沪胶起稳反弹，周初统计局公布经济数据，CPI回落以及进出口额大幅增加

提振市场人气，而希腊问题缓解令外围环境转好也在一定程度上减轻了市场之前的紧张情

绪。虽然现货市场需求低迷以及投资者对于欧债的担忧仍令市场人气较为谨慎，同时也对

胶价的上涨带来压力，但是沪胶还是受到部分空头离场以及抄底盘的影响下逐渐走强，截

至周五，沪胶主力合约1209收于22920元，较上周上涨865元。 

日胶：本周日胶震荡上行。周初西班牙获得欧洲央行贷款以及希腊各政党对于希腊留

在欧元区的表态缓解了欧元区解体的担忧，虽然西班牙和意大利国债收益率再度攀升，欧

洲和美国近期公布的经济数据不佳，但是市场投资者预期各国央行携手出台新的经济刺激

政策提振市场人气，美元兑主要货币小幅走弱，宏观消息面的紧张情绪有所缓和也给令大

宗商品在近期逐渐起稳，投资者对于周末希腊大选以及下周美联储退出新政策的利多预期

也带动日胶震荡走强。截至周五，日胶合约1211收于247.8日元，较上周上涨10.2日元。 

图1：沪胶与日胶主力价格比 
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期货市场虽然开始起稳，但是由于现货市场需求低迷，产区新胶出货价格以及国内市

场现货价格继续向下回落，市场人气清淡。国内下游市场近期开工依然比较低迷，部分工

厂近期开始采购低价现货，但采购量依然比较有限，由于市场对于天胶后期走势看法分歧

较为明显，市场人士操作差别较大。  

图2：上期所库存数量和总持仓量 
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（二）现货市场 

    1. 国内各主要市场干胶行情(金银岛) 

华北市场：民营全乳胶价格在23400元/吨左右，国营全乳胶在23400元/吨左右，云南

标二在22400元/吨左右，近期华北市场胶价继续下跌，商家手中现货不多，多以维持客户

为主，下游工厂拿货谨慎，市场实际成交零散。   

华东市场：当地天然橡胶市场云南全乳胶报价在23400元/吨左右，海南全乳胶价格在

23400元/吨左右，云南标二在22400元/吨左右，越南3L在23500元/吨（13票），泰国三号烟

片在26000元/吨左右（17票），华东市场现货胶价继续回调，下游工厂拿货谨慎，市场人士

等待周末宏观消息进一步明朗，市场人士多持观望态度。 

山东市场：天然橡胶现货市场海南全乳胶在23400元左右，云南标二在22300元/吨，越

南3L在23100元/吨左右（无票），泰国三号烟片在23600元/吨左右（无票），山东市场下游

工厂开工一般，市场商家现货库存维持低位，商家维持客户为主。 

华南市场：华南市场近期现货成交清淡，越南3L在23300元/吨左右（无票）；华南市场

天胶现货价格回落，芒街封关导致市场库存维持低位。 

越南胶市场：本周越南芒街市场继续封关，期货带动现货价格走低，市场少量报价在

18500-18600元/吨，云南河口少量走货，广西东兴仍然无法走货。 

   国内各主要天然橡胶市场一周报价走势对比（SCRWF）（上海和山东为海南） 

日期 上海 天津 青岛 衡水 江浙 

6月8日 23600 23600 23600 24000 23600 

6月11日 23600 23600 23600 24000 23600 

5月12日 23400 23400 23500 23800 23400 

5月13日 23300 23300 23400 23500 23300 

5月14日 23300 23300 23200 23400 23300 

6月15日 23400 23400 23400 23400 23400 

涨跌 -200 -200 -200 -600 -200 

图3：国内现货报价 
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2. 国内各主要市场乳胶市场行情 

        国内各主要天然橡胶市场一周报价走势对比（泰国乳胶 黄春发） 

日期 上海 浙江 青岛 广州 福建 

6月8日 16900 17000 17000 17100 17000 

6月11日 16900 17000 17000 17100 17000 

5月12日 16800 16800 17000 16800 17000 

5月13日 16800 16800 17000 16800 17000 

5月14日 16800 16800 17000 16800 16800 

6月15日 16800 17000 16800 16800 16800 

涨跌 -100 0 -200 -300 -200 

本周，期货市场震荡起稳，国内市场乳胶现货维持弱势，下游市场需求低迷以及海南

乳胶价格进一步回落令现货胶价承压，国内乳胶现货维持低位，市场商家现货不多，现货

成交零散。 

3. 国内市场进口胶行情 

本周，保税区美金现货价格震荡上行，期货和外盘止跌反弹带动保税区胶价上涨。虽

然国内下游工厂采购依然比较谨慎，而保税区现货库存在近期也处于小幅增加态势，但是

由于外围宏观环境短期利好，加之市场抄底情绪影响，部分商家看法转多. 

本周国内进口天胶外盘报价表（单位：美元/吨 青岛保税区价） 

日期 
泰国 

RSS3 

泰国 

STR20 

马来 

SMR20 

印尼 

SIR20 

6.8 3100-3120 2930-2950 2930-2950 2800-2810 

6.11 3100-3120 2980-3000 2980-3000 2870-2880 

6.12 3000-3020 2950-2970 2950-2970 2840-2850 

6.13 3000-3020 2950-2970 2950-2970 2850-2870 

6.14 3000-3020 2950-2970 2950-2970 2860-2880 

6.15 3100-3150 2980-3000 2980-3000 2900-2920 

涨跌 0 50 50 100 
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4. 东南亚天然橡胶市场行情 

本周，东南亚天胶外盘价格震荡上涨，期货市场小幅上涨带动外盘价格走强。本周东

南亚天胶产区供应正常，期货起稳上涨以及希腊退出欧元区风险的降低令提振市场人气，

泰国产区原料价格小幅走高，由于看好短期市场反弹，东南亚供应商开始试探报高外盘，

部分泰国工厂以及主流马来西亚工厂停止对中国报盘。由于国内下游工厂拿货需求偏弱，

欧债后期整体预期不佳，供应商原料采购依然比较谨慎，下游工厂对于近期胶价走势判断

不明，工厂采购依然比较谨慎. 

泰国产区原料价格表（单位：泰铢/公斤） 

日期 胶片 烟片 胶水 

6月8日 90.50 95.11 84.5 

6月11日 90.88 95.55 85.5 

5月12日 90.88 93.99 87.0 

5月13日 90.98 94.59 87.0 

5月14日 91.59 95.29 87.0 

6月15日 93.09 96.94 88.0 

涨跌 2.59 1.83 3.5 

图4：泰国三大原料市场生胶成交量与市场均价 
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东南亚橡胶外盘报价表（单位：美元/吨 6 月船期 CIF 中国主港） 

日期 RSS3 STR20 SMR20 SIR20 泰国乳胶 SVR3L SVR10L 

6.8 3200-3230 2950-2970 2950-2970 2810-2820 2130-2150 3130-3150 2980-3000

6.11 3250-3280 2980-3000 2980-3000 2860-2870 2180-2200 3130-3150 2930-2950

6.12 3250-3280 2970-2980 2960-2980 2850-2860 2130-2150 3080-3100 2880-2900

6.13 3250-3280 2980-3000 2970-2980 2870-2880 2130-2150 3080-3100 2880-2900

6.14 3280-3300 3000-3020 2980-3000 2870-2880 2130-2150 3080-3100 2880-2900

6.15 3300-3330 3050-3070 3020-3030 2920-2930 2150-2170 3100-3120 2900-2920

涨跌 100 100 70 110 20 -30 -80 

图5：东南亚现货CIF报价 
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二、相关影响因素分析  

（1）合成胶市场 

国内丁二烯厂商报价 

公司名称  产地  上周  本周  涨跌 

中石化华北公司  天津石化  15000  15300  +300  

  北京东方       

中石化华东公司  扬子石化  15000  15300  +300  

  上海金山       

  镇海炼化       

中石化华南公司  广州石化  15000  15300  +300  

  茂名石化       

中油西北公司  独山子石化  暂不报价  暂不报价  / 

中油东北公司  辽阳石化  15000（互供）  15000（互供） 0  

  抚顺石化       

  盘锦乙烯  15000  15800  +800  

        本周国内松香丁苯胶 1502 报价表（单位：元/吨） 

地区 2012-6-8 2012-6-11 2012-6-15 涨跌 

山东 18900-19100 18900-19100 19000-19000 +100～-100 

华北 19100-19600 19100-19500 19000-19300 -100～-300 

华东 18500-19400 18400-19400 18400-19300 -100～-100 

广东 18300-19500 18200-19400 18000-19300 -300～-200 

福建 18400-19800 18000-19500 18100-19800 含税 

 

（一）利好因素： 

1、吉林石化丁苯胶装置于5月26日停车检修、同时兰州石化及扬金丁苯胶装置也有计
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划于7月份停车检修，丁苯胶可供资源量整体偏紧； 

2、中石化各销售公司及盘锦乙烯推高单体丁二烯价格，丁苯胶成本支撑力度得到增强

的同时也有予以业者操盘信心提振； 

3、沪胶期货不断抬升，将有渐渐提振合成胶市场； 

（二）利空因素： 

1、惠誉和穆迪对西班牙银行业和主权债务评级下调并对未来展望为负面、西班牙国债

收益率增高，西班牙危机的不断发展势必将加剧欧债危机程度并抑制市场信心； 

2、希腊将于6月17日举行二次大选，其结果将决定希腊是否继续留在欧元区。如若其

退出，全球金融市场势必剧烈震荡，大宗商品价格将有受到打压； 

3、终端需求低迷的状况并无改善、且北方地区麦收季节也有拖累买盘，同时希腊大选

结果不明也有导致业者观望心态强劲，市场整体买盘受到牵制； 

总体判断：单体价格回弹、市场接盘低迷虽有继续左右丁苯胶市场，然相对于希腊大选结

果来说，其影响力度明显有限。。如若希腊留在欧元区，危机的缓解将有效带动大宗商品市

场的反弹，合成胶市场也将受益。不过鉴于当前需求低迷的状况，丁苯胶回弹空间受限。 

图6：上海地区天胶现货与丁苯胶价差 
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数据来源：金银岛；华安期货研发中心 

三、总结展望  

天胶期货市场面临短期反弹，后期仍需关注政策面的变动。近期，随着极左翼联盟表

态希望希腊留在欧元区，希腊退出欧元区的风险大幅减少，市场目前对于周末希腊二次大

选以及下周美联储的会议有较大期望，因而下周美联储会议之前期货市场受利好预期影响

保持强势的可能较大，但是目前来看美联储并没有明确表态近期将推出新的刺激政策，而

欧洲市场西班牙和意大利的债务问题，美国近期经济增速放缓以及国内下游市场开工不佳，

保税区天胶库存再度增加等因素依然会给天胶市场带来压力，如美联储以及各国央行短期

能有实质性的利好政策出台，天胶近期反弹时间会得到延续，如果没有实质性的利好政策，

近期市场反弹将会受到抑制。 
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技术分析： 

天胶走势— 

本周，天胶价格走出了在区间22000—23000的震荡走势。从周一最高23040，到周四最

低22105，最终在本周最后一个交易日，随着持仓量的大幅减少，价格也被推高到22945，

回到此震荡区间的高位。虽然本周天胶的持仓量依然处于高位，但与上周相比仓差为

-16708。 

趋势分析— 

本周天胶的持仓量大量减少，特别是在本周最后一个交易日的大量离场，推高了其价

格的反弹。KDJ指标数值也出现低位反弹的走势，但其走势略显突兀；MACD指标也呈现向上

金叉走势，存在向上反弹的可能，但其动能不做过久、过大的预期。在当前下跌趋势不变

的前提下，观察下周伊始的波动情况，而后进行具体的操作调整。 

操作策略— 

由于天胶价格在下周存在反弹的可能性，在保持前期空单止损区间为23000—23200的

情况下，严格执行操作思路。存在短期内大幅波动的可能性，暂时观望，而后决定具体操

作的调整。 
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些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资

建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中

的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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