
一、一、一、一、 我们的观点：我们的观点：我们的观点：我们的观点：

全球政策转向后避险情绪推高美元走势后出现上行乏力，商品以及

商品货币、全球股市短期继续大幅下跌的风险已经得到释放。橡胶方

面，泰国原材料以及国内现货价格小幅下跌，期现价差缩小。持仓方

面，沪胶前 20名会员呈现多头净增仓，日胶呈现空头经增仓。期限价差

以及持仓方面支撑胶价反弹，可采取逢低吸纳日内做多，如果盘中出现

急速拉升，也可尝试抛空操作。

1111、市场短期因技术层面大跌风险已经释放、市场短期因技术层面大跌风险已经释放、市场短期因技术层面大跌风险已经释放、市场短期因技术层面大跌风险已经释放

由于货币政策转向，世界主要国家货币政策召开在即，美元经过上

涨后出现滞涨，商品货币等非美货币进入盘整，CRB 指数连续大跌后

有止跌迹象，欧美股市小幅反弹。市场在休整中期待欧美货币政策转

向步伐，如果政策面符合市场预期，市场短期大跌可能性不大。
表1：CRB以及相关变量涨跌幅

资料来源: 中国国际期货

2222、沪胶可做日内多头、沪胶可做日内多头、沪胶可做日内多头、沪胶可做日内多头

从持仓来看，由于橡胶价格急速下跌，沪胶多头增仓明显大于空头，日

胶投机性空头平仓，净多头寸相对上升。现货方面，泰国原材料以及国内农

垦全乳胶价格相对抗跌，期限价差缩小。货币方面，马来西亚林吉特快速贬

值后，出现止跌势头。从商品环境以及橡胶相关变量来看，具备日内短多的

条件，建议不要留隔夜单。

表2：胶价以及主产消国汇率变化

变幅

变量

日环比 5 日环比 20 日环比

CRB 指数 0.29% -1.18% 0.26%
道琼斯指数 0.23% -3.89% -3.07%
美元指数 -0.08% 1.35% 0.64%

两年债券收益率 2.38% -3.37% -14.00%
BDI 0.59% -2.30% 7.25%
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资料来源: 中国国际期货

3333、沪胶与外盘胶价差、沪胶与外盘胶价差、沪胶与外盘胶价差、沪胶与外盘胶价差

1月 25日，泰国原料成交均价为93.86泰铢/公斤，较上一交易日

下跌 0.99 泰铢/公斤。
图1：泰国原料成交量及成交价

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

20
04

-2
-1

3

20
04

-7
-1

6

20
04

-1
2-

17

20
05

-5
-2

0

20
05

-1
0-

21

20
06

-3
-2

4

20
06

-8
-2

5

20
07

-1
-2

6

20
07

-6
-2

9

20
07

-1
1-

30

20
08

-5
-2

20
08

-1
0-

3

20
09

-3
-6

20
09

-8
-7

20
10

-1
-8

30

38

46

54

62

70
78

86

94

102

110数量 价格

资料来源:中国国际期货

4444、期现价差、期现价差、期现价差、期现价差

1 月 25 日，期货主力合约升水现货 365 元/吨，在期货升水格局

中，期货升水均值为 785 元/吨，上限为升水 1726 元/吨，下限为贴水

156 元/吨。

变幅

变量

日环比 5日环比 20日环比

上海胶 0.35% -0.85% 4.61%

东京胶 -1.04% -3.49% 6.26%

人民币 0.000% 0.006% 0.028%
日元 -0.32% 0.60% 1.51%

泰铢 0.09% -0.42% 1.15%
林吉特 -0.88% -1.56% 1.07%
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图2：期现价差
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资料来源:中国国际期货

5555、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 7.4，1月

25 日为 20.02，偏空。
图3：沪胶情绪指数走势
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资料来源:中国国际期货

6666、商品操作区间、商品操作区间、商品操作区间、商品操作区间
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图4：今日操作区间

资料来源:中国国际期货
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