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一、 全球主要期货市场天胶报价（20080811-20080815） 

品种 开盘 最高 最低 收盘 当周涨跌

沪胶 0811 22580 23370 21775 21775 -1385 
日胶 0901 309.2  314.3  300.5  300.5  -11.2  

新（RSS3）810 289.5  290.8  280.8  281.3  -10.3  
沪胶单位：人民币/吨； 

日胶单位：日元/公斤； 

新胶单位：美分/公斤。 

 

二、 中橡网 5 号标胶竞价 

品种 挂单量 平均 最高 最低 

08-08-11 492 27279 27450 26800 

08-08-12 480 27343 27450 27000 

08-08-13 602 27258 27500 26600 

08-08-14 690 27230 28150 26000 

08-08-15 622 27282 28150 26600 

 

三、 泰国官方午盘 FOB 报价（20080815） 

F.O.B 报价 

2008 年 9 月 2008 年 10 月 类型/ 等级 

曼谷 宋卡 曼谷 宋卡 

RSS 1 99.75 99.5 99.95 99.7 

RSS 2 99.15 98.9 99.35 99.1 

RSS 3 98.6 98.35 98.8 98.55 

RSS 4 98.3 98.05 98.5 98.25 

烟片胶 

RSS 5 97.85 97.6 98.05 97.8 

STR 5L 101.45 101.2 101.65 101.4 

STR 5 99.55 99.3 99.75 99.5 

STR 10 98.85 98.6 99.05 98.8 

泰国标准

胶 

STR 20 98.45 98.2 98.65 98.4 
浓缩乳胶 61.55 61.3 61.75 61.5 

泰胶单位：泰铢/公斤； 

泰铢/100 日元：30.99。 

 

四、青岛保税区现货价价格（20080815） 

品种  产地  市场价格 价格单位  价格条款  

RSS3  泰国  3180-3190 美元 / 吨  保税区仓库提货 
STR20 泰国  暂无报价 美元 / 吨  保税区仓库提货 
SIR20 印度尼西亚 3120-3140 美元 / 吨  保税区仓库提货 

SMR20 马来西亚  暂无报价 美元 / 吨  保税区仓库提货  

 
 
 
 

上海天胶 3 个月连续日 K 线 

资料来源：东航金融投资分析系统 
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五、 上海交易所天胶库存（20080815） 

 

 

六、 人民币/日元汇率与天胶比价（20080815） 

 
 

七、RSS3 进口成本与国内 5 号现货标胶均价对比 

 
RSS3CIF 计算=RSS3 泰国 CIF 中国报价（美元/吨）×（人民币/美元汇率）×（1+增值税）

×（1+关税）； 

注： 

    增值税为 17%； 

计算 1 关税以 5%计算（复合胶税率）； 

    计算 2关税以 8%计算（保税区加工复合胶税率）； 

 汇率为（人民币/美元）动态汇率。 
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八、行情综述 

 
近月沪胶逆势挤空，料难逃溃退结局 

 
 

 国际天胶价格在最近两周出现连续大幅回落行情，上海天胶主力 0811 合约则在当周以跌

停收尾，当周跌幅超过 1300 元/吨，收于 21775 元/吨。两周累计跌幅超过 3300 元/吨。不过，

令人惊异的是，国内现货 5 号标胶报价依然稳定在 27000 元/吨上方，使得期货市场 9 月对

11 月升水达到了罕见的 4700 元/吨水平。很显然，近月胶价已存在明显的挤空意图。不过笔

者认为，9月沪胶价格背离合理价值太高，因此多头最终可能以弃盘方式结束。 

首先，当前商品价格多处在深幅调整环境之中。自 7 月份以来，CRB 指数经历了 5 周下

跌行情，跌幅已经超过 20%。而这波来势汹汹的调整，主要受益于美元汇率的急速走强。7

月至今，美元指数反弹幅度已经超过 10%，美元走强已经成为商品价格的一个座大山。探究

美元走强的原因，笔者认为美国物价指数持续走高，且欧洲经济活力趋向减退，是美元被动

走强的核心因素。一方面，美国物价指数已经连续 9个月居于 4%以上，且在 7月份突破了 5%

关口，通膨压力与日剧增。另一方面，因美国次贷危机迫使美联储将美元利率从 9 个月前的

4%降低一路降低到 2%，从而美国利率水平在过去半年中一直处在负利率的状态，因此市场对

美元加息预期逐步增强。此外，欧洲制造业数据持续出现低于 50 一线，说明欧洲经济增长将

出现困境，而高于 4%的欧元利率就存在降息的可能性。最终，市场在美元升息和欧元降息预

期推动下，使得美元汇率走出急速攀升行情。因为通膨控制需要一个过程，因此笔者认为，

本轮美元反弹持续的时间可能不会短暂，因而商品价格调整的时间也就不会很快结束。 

其次，天胶价格回落也不仅仅是因为美元走强而跟随其他商品价格走出下跌行情。因为，

进入 7月份后，国际天胶供应将呈现季节性增长的态势。天胶价格本身还有来自供应增加带

来的压力。自 7月份以来，上海天胶库存已经从二季度的记录低点 16845 吨开始稳步回升，

最新库存已接近 4万吨，增幅超过 2万吨。由此可见，天胶供应短缺的季节已经过去。随着

三季度割胶量攀升，后市天胶供应量将有增无减。因此，天胶的供应压力也将是成为天胶价

格压力因素中的重要力量。 

然而，国内近月胶价无视商品价格调整大势，也无视天胶自身季节性调整的压力，9月合

约价格强势横亘在 26000 元/吨以上。若以 8月 15 日泰国胶 CIF 中国 2990 美元/吨的报价计

算，目前前泰国 3 号烟片胶的到岸成本约在 23000 元/吨左右。当然，国内现货胶价 27000

元/吨是支撑 9月胶价的合理条件，但国内现货胶价巨幅高于国际价格可以持续多久将值得怀

疑。之所以 9月价格能够与远月表现不同，更重要的原因是 9月临近交割，但持仓仍高度集

中所致。截至 8月 15 日，上海 9月胶单边持仓量仍有 13.5 万吨之巨。虽然交易所天胶库存

持续增加，但库存总量仍与持仓水平存在距离，持仓库存比不成比率是多头敢于挤空的重要

背景。但是，9 月多头接货后却面临远月低价难以抛售的尴尬处境。一旦商品调整行情继续

深化，那么多头接货挤空最终可能得不偿失。此外，当前天胶贸易的市场化程度也是比较高，

国内价高势必吸引进口大幅增加，因此挤空行为也仅仅可能是一种短期行为。 

综上分析，笔者认为当前上海 9 月天胶的挤空行为短期仍可能存续，但若商品调整行情

继续深化，那么 9月合约最终将难逃溃退结局。 
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