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核心观点： 

橡胶全球供给仍处于整体过剩的格局，交割品决定金融属性更强

的 RU 在上半年讲了两个故事，3月底开始的干旱和 5 月初出现的

收储，造成了开年下行后的横盘。国内外经济弱复苏的宏观大环

境下，轮胎需求在 3 月开始下滑，轮胎厂开工率依靠外贸订单支

撑，这只是海外间接需求在转移，蛋糕的重新分配而已。随着橡

胶套利盘体量的不断增大，国内外需求弱复苏的格局下，理论上

应该在 3月出现的季节性库存拐点一直推迟至 5月，国内高库存的

问题在主产区进入高产期后也很难得到解决。橡胶现阶段处于一

个平衡点，上方有供需双弱的基本面压着，下方有收储的不确定

性和宏观好转的预期支撑，若这个平衡点不能打破，橡胶将在较

长一段时间内处于震荡行情。 

我们对橡胶三季度策略如下： 

在盘面突破合理估值区间的上方和下方时进行不同方向操作，或

者在主力合约换月前进行 9-1正套，以及三季度的 RU-NR反套。 
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