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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

周内泰国胶水价格持续回调，但杯胶相对稳定。截至4月3日，杯胶55泰铢/公斤（周内+1泰铢/公

斤），胶水74泰铢/公斤（周内-4泰铢/公斤）。山东全乳13700元/吨（周内+100元/吨），泰三

烟片16900元/吨（周内+100元/吨），越南3L13600元/吨（周内+100元/吨）。全乳对主力合约

基差-810元/吨（周内走弱130元/吨）。

运行逻辑 需求依然向好，新胶水暂未量产，但市场担心供应上量的冲击。

推荐策略

一、偏多的备兑策略：逢低买入RU，卖出虚两档的看涨期权，如果价格大跌，则考虑平卖出看

涨期权来增厚单边多的收益；

二、继续坚持买RU卖NR，原因是收储大概是收国内RU，NR交割品有印尼胶（国内不好出货）；

三、关注橡胶类股票的投资机会。
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影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

政策 利多
本年度首次天然橡胶相关储备政策结果揭晓，本次为抛储，计划抛10.8万吨国产全乳，成交6.1万吨，

流拍4.7万吨烟片胶。

需求
逐步向

好

1、半钢全钢开工继续小幅提升，库存下降。半钢周度开工80.79%，环比+0.08%，为季节性较高水

平；全钢开工72.56%，环比+0.07%，但低于上年同期0.7%，全钢库存环比-3.94天。

2、2月重卡销量5.8万辆，月度呈季节性下降，累计销量14.9万辆，累计同比增加18%。

3、1-2月轮胎出口115.64万吨，累计同比+8.31%。

供应
供应上

升

1、泰国产区进入低产季，依旧是高温天气。根据泰国气象部门最新预计，今夏泰国将会出现异常高

温。需持续关注天气对橡胶树的影响。2、云南迎来开割季，新胶水暂未量产。3、1-2月累计进口

91.6万吨，累计同比下降18.7%。

库存 减少

1、截至3月31日，天然橡胶社会库存154.39万吨，周度环比-1.94万吨。其中深色胶94.38万吨，环比

降0.92万吨，浅色胶60.01万吨，环比降0.99万吨。截至3月31日，青岛保税区及一般贸易库存合计

65.98万吨，周度环比降0.82万吨。

2、20号胶期货库存11.7万吨，沪胶期货库存21.5万吨。

基差 走弱 老全乳基差-810元/吨，周内走弱130元/吨。20号胶基差398元/吨，周内走弱200元/吨。

利润 下降 周内杯胶价格上涨，天胶利润亏损扩大。
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价差表现
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价差表现
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供应端
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需求端
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需求端
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库存
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利润



感谢观看

免 责 声 明
本报告中信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任

何保证。
报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述期货操作的依据。由于报告在撰写
时融入了研究员个人的观点和见解以及分析方法，如与国联期货发布的其他信息有
不一致及有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表国联期货公司
的立场，所以请谨慎参考。我公司及其研究员对使用本报告及其内容所引发的任何
直接或间接损失概不负责。

本报告所提供资料、分析及预测只是反映国联期货公司在本报告所载明日期的
判断，可随时修改，毋需提前通知。

本报告版权归国联期货所有。未经书面许可，任何机构和个人不得进行任何形
式的复制和发布。如遵循原文本意的引用，需注明引自“国联期货公司”，并保留
我公司的一切权利。

期市有风险 投资需谨慎


