
CH I NA FUT URE S RESEARCH

HTTP://WWW.CFC108.COM
请参阅最后一页的重要声明

[table_main] 金融衍生品跟踪报告模板橡胶策略报告：2017年 06月 19日

橡胶横盘整理 轻仓短空

摘要：

美联储加息 25个基点，利率创 2008年以来的新高；

中国 5月M2连续第 7 月下降；

青岛保税区库存不断上升，导致保税区橡胶库存紧张。

行情展望

多头增仓、空头减仓，空头仓位仍比较集中，胶价收于

13000之下，短期将延续弱势震荡。

操作策略

沪胶主力合约 1709 横盘整理，轻仓短空，空头止损设在

13500。

橡胶周报

[table_invest]作者姓名：胡丁

邮箱：huding@csc.com.cn
电话：023-81157286
投资咨询从业证书号：Z0010996

发布日期： 2017年 06月 19日



1

橡胶投资策略

[table_page] 橡胶周报

研究

请参阅最后一页的重要声明

目 录

一、行情回顾......................................................................................................................................................................3

二、价格影响要素分析......................................................................................................................................................3

1、宏观分析....................................................................................................................................................................3
2、供需分析....................................................................................................................................................................4
3、技术分析....................................................................................................................................................................5

三、结论与投资建议..........................................................................................................................................................7



2

橡胶投资策略

[table_page] 橡胶周报

研究

请参阅最后一页的重要声明

图表目录

图 1：天然橡胶内外盘价格............................................................................................................................... 3
图 2：WTI原油价格走势...................................................................................................................................3
图 3：美国联邦基金目标利率........................................................................................................................... 3
图 4：中国规模以上工业增加值同比增长.......................................................................................................3
图 5：青岛保税区橡胶库存............................................................................................................................... 4
图 6：天然橡胶进口量....................................................................................................................................... 4
图 7：中汽协汽车月销量................................................................................................................................... 5
图 8：天然橡胶期货库存................................................................................................................................... 5
表 1：沪胶主力合约周末前 20位持仓排名.....................................................................................................5
图 9：橡胶（Ru1709）合约日 K线图（2016.09-2017.06.16）.....................................................................6



3

橡胶投资策略

[table_page] 橡胶周报

研究

请参阅最后一页的重要声明

一、行情回顾

橡胶低位震荡，汽车消费放缓压制橡胶反弹。橡胶主力 1709合约在 12000-13000点经过多日的区间蓄势震

荡，受东南亚橡胶主产国泰国、印度尼西亚、马来西亚决定将讨论联合减产和限制出口问题，突破 13000点压

力位之后冲高回落。中国汽车工业协会 5月汽车销量数据显示，汽车销售 209.60万辆，同比下降，橡胶下游消

费趋缓。橡胶主力合约 1709收于 12875元/吨，比上周上涨 400点，涨幅达 3.21%。

图 1：天然橡胶内外盘价格 图 2：WTI原油价格走势

数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货

二、价格影响要素分析

1、宏观分析

1.1 美联储加息 25 个基点利率创新高

美联储加息 25个基点，利率创 2008年以来的新高。美国联邦储备局 6月 15日美联储宣布加息 25个基点，

是本年度第二次加息，联邦基金目标利率提升至 1%至 1.25%。美联储加息后，利率创 2008年以来的新高。在

利率决议后的声明中，美联储称，在家庭支出在近月上升的情况下，通胀依然于近期下滑，但尽管对疲软通胀

担忧有所加剧，不过依然决定 6月加息；预计今年将再加息一次、明年加息三次。

图 3：美国联邦基金目标利率 图 4：中国规模以上工业增加值同比增长

数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货

1.2 中国 5 月规模以上工业增加值同比与上月持平
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规模以上工业增加值同比与上月持平，产业发展的基础更加稳固。统计局 6月 14日公布数据显示， 2017
年 5 月份，规模以上工业增加值同比实际增长 6.5%（以下增加值增速均为扣除价格因素的实际增长率），与 4
月份持平，预期 6.3%。从环比看，5月份，规模以上工业增加值比上月增长 0.51%。1-5月份，规模以上工业增

加值同比增长 6.7%。从工业内部结构看，高技术产业、装备制造业、新产品都增长比较快，也对整体增长起到

非常有力的支撑作用。

1.3 中国 5 月 M2 连续第 7 月下降

金融去杠杆，M2 增速续降。中国 5月M2同比增 9.6%，创有记录以来最低，前值和预期增速均为 10.5%；

新增信贷 1.1万亿元，预期 9563.3亿元，前值 1.1万亿元；社会融资规模 1.06万亿元，预期 1.19万亿元，前值

1.39万亿元。M2 同比增加 9.6%,预期 10.4%，增速较上月继续大幅减少 0.9 个百分点，自去年 10 月份以来连

续第 7 月下降，创历史新低。

2、供需分析

2.1 保税区橡胶库存增加

截至 2017 年 6 月 15 日，青岛保税区橡胶库存涨至 27.88 万吨，较 5月底 27.60 万吨增加 0.28 万吨，涨幅

1%。天然胶增加 0.11 万吨、合成胶增加 0.17 万吨，继续提升本期库存总量。青岛保税区库存不断上升，导致

保税区橡胶库存紧张。

图 5：青岛保税区橡胶库存 图 6：天然橡胶进口量

数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货

2.2 国内天然及合成橡胶进口保持增长

据海关总署消息， 2017年 5月份我国天然及合成橡胶进口量为 55万吨，1-5月为 290吨。与去年同期相

比增加 27.7%。整体来看，5月份天然橡胶同比呈增长态势，随着进口的增加库存压力增大。

2.3 汽车 5 月销量同比下降，5月重卡市场销量月度增速放缓

据中国汽车工业协会 5月汽车销量数据显示，汽车生产 208.68万辆，同比增长 0.69%，环比下降 2.42%；

销售 209.60万辆，同比下降 0.09%，环比增长 0.58%。其中：乘用车生产 174.77万辆，同比下降 1.76%，环比
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下降 1.97%；销售 175.13万辆，同比下降 2.64%，环比增长 1.69%。商用车生产 33.91万辆，同比增长 15.55%，

环比下降 4.64%；销售 34.47万辆，同比增长 15.23%，环比下降 4.70%。

据第一商用车网，2017年 5月，我国重卡市场共约销售各类车型 9.3万辆，环比 4月份（10.44万辆）下降

11%，但相比去年同期的 6.48万辆，仍然处于快速增长通道——大幅增长 43%。今年 1-5月，重卡市场销量月

度增速几乎一直在减速：1月份销量同比增长 125%；2月份重卡市场同比增长 147%；3月份，重卡市场销车 11.46
万辆，同比增长 53%；4月份和 5月份的同比增速分别是 52%和 43%。

图 7：中汽协汽车月销量 图 8：天然橡胶期货库存

数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货

3、技术分析

多头增仓、空头减仓，空头仓位比较集中。上期所主力空头比较集中，前 20位持仓排名中多头增仓

1447手、空头减仓 524手，多头持仓比空头持仓少 34471手。

表 1：沪胶主力合约周末前 20位持仓排名

多头持仓 空头持仓

2017 年 06 月 16 日 2017 年 06 月 09 日 2017 年 06 月 16 日 2017 年 06 月 09 日

名次 会员简称 持买仓量 会员简称 持买仓量 会员简称 持卖仓量 会员简称 持卖仓量

1 海通期货 15554 海通期货 15274 永安期货 17819 永安期货 18876

2 中信期货 9780 中信期货 9824 华泰期货 16243 华泰期货 16552

3 方正中期 7051 永安期货 6811 海通期货 15718 海通期货 14898

4 永安期货 6523 银河期货 6427 中信期货 8776 中信期货 9114

5 银河期货 6443 方正中期 6373 银河期货 7359 浙商期货 7605

6 华泰期货 6194 华泰期货 6201 浙商期货 7074 银河期货 7396

7 国投安信 5420 国泰君安 5643 国贸期货 6930 国贸期货 7123

8 兴证期货 4705 南华期货 4665 国泰君安 6820 国泰君安 6713

9 国泰君安 4676 国投安信 4513 国投安信 6613 兴证期货 5910

10 南华期货 4657 申万期货 4206 东证期货 6447 国投安信 5908
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11 招商期货 4428 徽商期货 4205 大地期货 5785 大地期货 5590

12 中国国际 4286 光大期货 4167 兴证期货 5592 东证期货 5333

13 申万期货 4214 中国国际 4099 申万期货 5063 南华期货 5170

14 中辉期货 4135 东证期货 3895 南华期货 4317 五矿经易 4517

15 东证期货 4084 瑞达期货 3785 五矿经易 4304 申万期货 4495

16 中信建投 3892 兴证期货 3745 建信期货 4136 方正中期 4299

17 国信期货 3675 弘业期货 3664 新湖期货 3885 建信期货 4251

18 广发期货 3440 招商期货 3655 广发期货 3838 广发期货 3782

19 光大期货 3320 中辉期货 3638 中粮期货 3730 中粮期货 3641

20 国海良时 3187 广发期货 3427 方正中期 3686 新湖期货 3486

合计 109664 108217 144135 144659

增减 1447 -524

净持 -34471

数据来源：上期所、中信建投期货

橡胶低位震荡，延续弱势。从橡胶主力合约 Ru1709合约日 K 线图看，橡胶价跌破 13000-15000区间处于

下跌通道。日线级别的MACD红柱放大，成交量保持活跃，收于 13000点附近。 12日均线下跌放缓，26日均

线形成短期压力线，经过多日横盘整理，13500点附近压力较大。

图 9：橡胶（Ru1709）合约日 K线图（2016.09-2017.06.16）

数据来源：文华财经，中信建投期货
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三、结论与投资建议

综合来看，美联储如期加息 25个基点，利率创 2008年以来的新高。中国 5月规模以上工业增加值同比与

上月持平，产业发展的基础更加稳固，大宗商品价格将横盘整理概率较大。

青岛保税区橡胶库存连续增加导致库容紧张、上期所天胶库存连续增加处于高位库存，前 5月进口橡胶同

比增加，供应过剩短期难以改变。

沪胶主力合约 1709横盘整理，轻仓短空，空头止损设在 13500。
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