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      等待需求跟进，港口库存小幅回升 

2 号，RU 主力收盘 15445（-450）元/吨，混合胶报价 12550 元/吨（-250），主力合约基

差-670 元/吨（-250）；前二十主力多头持仓 81635（-6787），空头持仓 126605（-6779），

净空持仓 44970（+8）。  

2 号，NR 主力收盘价 11630（-320）元/吨，青岛保税区泰国标胶 1800（-45）美元/

吨，马来西亚标胶 1770 美元/吨（-25），印尼标胶 1705（-30）美元/吨。主力合约基差

-611（+104）元/吨。 

截至 2 月 26 日：交易所总库存 174846（+100），交易所仓单 167940（0）。 

原料：生胶片 61.2（-1.9），杯胶 43（-1.3），胶水 59.5（-2)，烟片 66.01（0）。 

截止 2 月 25 日，国内全钢胎开工率为 58.73%（+41.49%），国内半钢胎开工率为

54.66%(+34.80%）。 

观点：随着市场情绪趋于理性，橡胶价格也在修复前期快速上涨带来的期现价差大幅

拉大以及泰国主产区持续上扬的原料价格。目前泰国主产区胶水与杯胶的价差有所修

复，但同比仍处于高位，包括胶水、杯胶等原料的绝对价格也处于同比偏高水平，预

示着估值仍不低。国内需求还处于恢复中，港口库存呈现季节性累库。中线来看，全

球低产期将延续到 4、5 月份，而海内外需求呈现逐步恢复势头，尤其是海外还有疫情

后需求恢复的预期。供需格局良好或使得胶价下方的空间有限，等待期价企稳。 

策略：中性 

风险：产量大幅增加，库存继续累积，需求大幅减少等。 
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图 1： 国内全乳胶现货报价     单位：元/吨  图 2： 全乳胶基差                单位：元/吨 
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数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 文华财经 华泰期货研究院 

 

图 3： 印标季节性     单位：美元/吨  图 4： 泰国胶水季节性          单位：泰铢/公斤 
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数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 文华财经 华泰期货研究院 

 

图 5： 国内云南胶水价格          单位：元/吨  图 6： 泰国原料价格           单位：泰铢/公斤 
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数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 7： 全乳胶-3L 胶           单位：元/吨  图 8： 全乳胶-混合胶           单位：元/吨  
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 9： 上交所库存               单位：吨   图 10： 青岛保税区库存          单位：万吨 
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数据来源：上期所 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 11： 沪胶主力持仓结构           单位：手  图 12： 天胶与合成胶价差     单位：元/吨 
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数据来源：文华财经 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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图 13： 天胶进口量           单位：万吨  图 14： 标胶进口量                 单位：吨  
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 15： 轮胎开工率                单位：%  图 16： 轮胎出口                 单位：万条  
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 17： 烟片与胶水价差          单位：泰铢/公斤  图 18： 生片与杯胶价差           单位：泰铢/公斤 
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数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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