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橡胶横盘蓄势 等待突破

摘要：

美国联邦储备 6月加息将支撑美元；

中国 5月 CPI同比上涨 1.8%，符合市场预期；

保税区橡胶库存止跌起稳。

行情展望

多头、空头都增仓，空头仓位比较集中，胶价收于 11500
点附近，短期橡胶主力合约维持横盘蓄势，等待方向选择。

操作策略

沪胶主力合约 1809观望为主，等待突破跟进。
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一、行情回顾

橡胶小幅回调，反弹压力较大。中国 5 月份乘用车销量同比增长 11.3%，但青岛保税区总库存止跌回升，

加之上期所注册仓单处于高位。橡胶主力合约 1809收于 11415元/吨，比上周下跌 265点，跌幅 2.27%。

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 美国联邦储备 6月加息将支撑美元

美国 6月中将加息 0.25%，支撑美元指数反弹。美国劳工部公布的数据显示，美国 6月 2 日当周首次申请

失业救济人数 22.2 万人，预期 22万人，前值由 22.1万人修正为 22.3 万人。5 月 26 日当周续请失业救济人数

174.1万人，预期 173.5万人，前值由 172.6万人修正为 172万人。经济数据向好将支撑 6月中将加息 0.25%，

美元指数有望反弹。

图 3：美元指数 图 4：中国 CPI

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 CPI 同比增速较上月持平

中国 5月 CPI同比上涨 1.8%，符合市场预期。统计局 6月 9日发布数据显示，中国 5月 CPI同比上涨 1.8%，

连续两个月处于“1时代”，预期 1.8%，前值 1.8%；5月 PPI同比上涨 4.1%，预期 3.9%，前值 3.4%。统计局解

读称，5月 CPI环比下降 0.2%，降幅与上月相同；食品价格下降 1.3%，影响 CPI下降约 0.26个百分点，是 CPI
下降的主要原因；PPI环比由降转升，同比涨幅比上月扩大 0.7个百分点。
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1.3 中国 5 月进出口双升贸易顺差扩大

中国 5月进出口增速均好于预期。海关总署 6月 8日公布数据显示，以人民币计，5月出口同比增 3.2%预

期 1.9%前值 3.7%；进口增 15.6%预期 9.4%前值 11.6%；贸易顺差 1565.1亿元，收窄 43.1%。中国 5月出口（按

美元计）同增 12.6%预期 11.3%前值 12.7%；进口增 26%预期 18.8%前值 21.5%。中国 5月对美贸易顺差 245.82
亿美元，创年内新高，环比增 10.96%。1-5月，对美贸易顺差累计值为 1050.35亿美元。

2、供需分析

2.1 保税区橡胶库存止跌起稳

截至 2018 年 6 月 5日，青岛保税区总库存维持小幅攀升态势，总库存微增至 17.52 万吨，较 5 月中旬小幅

增长 1.6%。而此次库存增长的主要原因来自于合成胶库存当中的混合胶库存的快速增长，而天然胶库存仅少量

增加。橡胶库受橡胶主产国限制出口的期限到期，后期总库存有望起稳。

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 中国 5 月中国进口天然橡胶及合成橡胶同比增长 18%

2018 年 1-5 月累计进口量同比下跌 5.8%，进口量放缓。中国海关最新统计数字显示，2018 年 5 月中国进

口天然橡胶及合成橡胶（包括胶乳）共计 64.9 万吨，环比 4 月大增 51.6%，较去年同期增长 18%，创三个月来

进口最高值，仅次于今年 1月份的 69.7 万吨。1-5 月累计进口量为 273 万吨，同比下跌 5.8%。

2.3 中汽协 5月汽车销量同比增长，5月重卡市场销量超预期

中汽协 6月 11日数据显示，中国 5月份乘用车销量同比增长 11.3%，报 179万辆；5月份汽车销量同比增

长 9.8%，报 209万辆；5月新能源汽车销量同比增长 125.6%。

2018年 5月重卡市场销量，再次超出市场预期。据第一商用车网报道，5月我国重卡市场销售各类车型 11.4
万辆，同比增长 17%。这是继今年 1月、3月、4 月之后第四次刷新历史月销量纪录，再次超出市场预期。1-5
月，重卡市场累计销售 56.02万辆，同比增长 15%。多地限制国三柴油车进城或鼓励淘汰更新国三柴油车，对

重卡新车购买需求带来利好。
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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、空头都增仓，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 7439
手、空头增仓 4771手，多头持仓比空头持仓少 48776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

2018 年 06 月 08 日 2018 年 06 月 01 日 2018 年 06 月 08 日 2018 年 06 月 01 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 方正中期 9268 方正中期 9066 永安期货 27322 永安期货 28101

2 永安期货 9192 永安期货 8507 中信期货 15762 中信期货 14917

3 海通期货 8595 中信期货 7782 中银国际 12038 中银国际 12028

4 华泰期货 8183 海通期货 7603 国泰君安 9169 银河期货 9497

5 南华期货 8176 银河期货 7546 银河期货 9090 国泰君安 8768

6 中信期货 7955 南华期货 7244 海通期货 8726 格林大华 8037

7 银河期货 7627 广发期货 7028 华泰期货 8283 国贸期货 7769

8 广发期货 7326 华泰期货 6695 格林大华 7830 海通期货 7624

9 中国国际 6189 国泰君安 6231 东证期货 7604 华泰期货 7207

10 国泰君安 5831 徽商期货 5234 国贸期货 7516 瑞达期货 7101

11 徽商期货 5764 中国国际 4926 瑞达期货 7027 中粮期货 6934

12 瑞达期货 4961 申万期货 4908 中粮期货 6906 东证期货 6779

13 浙商期货 4881 宏源期货 4783 方正中期 6783 建信期货 6194

14 申万期货 4735 瑞达期货 4649 建信期货 6272 方正中期 5953

15 光大期货 4729 浙商期货 4545 申万期货 5891 南华期货 5746

16 国投安信 4678 国信期货 4423 南华期货 5797 中大期货 5542



6

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

17 招商期货 4473 光大期货 4365 大地期货 5617 申万期货 5502

18 中信建投 4324 国投安信 4243 宝城期货 5590 大地期货 5461

19 弘业期货 4296 东证期货 4199 中大期货 5568 宝城期货 5302

20 宏源期货 4286 中信建投 4053 兴证期货 5454 新湖期货 5012

合计 125469 118030 174245 169474

增减 7439 4771

净持 -48776

数据来源：上期所、中信建投期货

橡胶低位震荡，横盘蓄势。从橡胶主力合约 Ru1809合约日 K 线图看，橡胶价在 11800点附近压力较大，

小幅回调。日线级别的 MACD 绿柱放大，成交量保持活跃，收于 11500点附近。12日均线形成短期压力，支

撑位在 11000点附近，经过较长时间横盘整理，选择方向后将有较大幅度的行情。

图 9：橡胶（Ru1809）合约日 K线图（2017.04-2018.06.08）

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，美国 6月中将加息 0.25%，支撑美元指数反弹。同时，中国 5月 CPI同比上涨 1.8%，符合市场

预期，对大宗商品形成一定支撑。

基本面看，中国 5月份乘用车销量同比增长 11.3%，但青岛保税区总库存连续下降后止跌回升，叠加上期

所注册仓单居高不下，对橡胶价格形成一定压制，因此整体看橡胶 11000-11800点横盘整理后将选择突破方向。

沪胶主力合约 1809观望为主，等待突破跟进。
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