
一、一、一、一、 我们的观点：我们的观点：我们的观点：我们的观点：
原料价格上行乏力，国内短期面临去库存化，价差结构不利于沪胶上

涨，技术形态沪胶仍显弱势，沪胶 1001 合约短期下跌目标 16950，止损

17500。

1111、近日经济数据一览表、近日经济数据一览表、近日经济数据一览表、近日经济数据一览表
表1：9月18日世界主要国家已经公布的经济数据

资料来源: 中国国际期货

德国生产者物价指数数据整体好于预期，通缩情况在改善。

2222、大宗商品上行压力加大、大宗商品上行压力加大、大宗商品上行压力加大、大宗商品上行压力加大

从 CFTC 持仓来看，大宗商品期货市场上美期铜非商业净多持仓减

少，纽约原油非商业净多持仓增加；外汇期货市场上，美元、英镑、日

元非商业净多持仓减少，欧元非商业净多持仓增加；债券期货市场上，2

年和 5年国债期货非商业净多持仓减少，10年流动性非商业净多市场增

加。由于美元急速下跌，两年债收益上升，大宗商品指数快速反弹，创

下新高。由于贸易保护开始蔓延，BDI 振荡下跌，大宗商品上行压力加

大。

表2：CRB以及相关变量涨跌幅

，

国家 经济数据内容

德国 8月 PPI 年率下降 6.9%，预期下降 7.2%

8 月 PPI 月率上升 0.5%，预期上升 0.2%

变幅

变量

日环比 5 日环比 20 日环比

CRB 指数 -1.62% 0.94% 2.41%
道琼斯指数 -0.42% 1.58% 2.87%
美元指数 0.34% 0.16% -1.71%

两年国债收益率 -0.97% 8.51% -9.73%
BDI -1.61% -5.39% -6.08%
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资料来源: 中国国际期货

图1：美元上涨
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资料来源: 中国国际期货

图2：特保案以来，BDI一直下跌
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资料来源: 中国国际期货

3333、沪胶存在下行压力、沪胶存在下行压力、沪胶存在下行压力、沪胶存在下行压力

沪胶成交、持仓量减少。日胶非商业净多头持仓比率下降，由于持

仓依然集中于非商业，下跌过程依然比较复杂。汇率方面，日元、林

吉特和人民币升值，有利于橡胶的出口消费。由于美元疲弱，汇率因

素会导致消费国进口橡胶，由于世界各国有可能轮番对中国轮胎实行

贸易壁垒，以及 1001 合约与 0911 合约价差较大，沪胶 1001 合约存
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在下行压力，由于连续 7 个交易日沪胶已经处于超跌，存在技术反弹

的要求，但下跌趋势不会改变。

4444、泰国原料价格、泰国原料价格、泰国原料价格、泰国原料价格

9月 21日泰国市场成交价为67.1泰铢/公斤，较上一交易日上涨0.09

泰铢/公斤，成交量减少 152 吨。
图3：泰国生胶片成交量与成交价
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资料来源:中国国际期货

5555、期限价差、期限价差、期限价差、期限价差

9 月 21，沪胶主力合约升水现货 441 元/吨，在期货贴水格局中，主

力合约贴水现货均值为 710 元/吨，上限为升水 171 元/吨，下限为贴水 1730

元/吨，期货价格仍有下跌空间。
图4：天胶主力合约与现货价格走势
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资料来源:中国国际期货

6666、沪胶仓单量、沪胶仓单量、沪胶仓单量、沪胶仓单量

9 月 21 日沪胶仓单量较上一交易日增加 125 吨，国内目前面临去库

存化过程，卖方交割意愿逐步增强，对沪胶价格形成打压。
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图5：沪胶指数与仓单量走势
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资料来源:中国国际期货

7777、市场情绪指数、市场情绪指数、市场情绪指数、市场情绪指数

市场情绪指数的均值为 50，波动上限为 94.5，下限为 7.4，9月 21 日

为 37.77，偏空。

图6：沪胶情绪指数走势
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资料来源:中国国际期货
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地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具



天胶日报

5

体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。
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