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全文摘要
会议确认所有参会者应保持静音，强调本次电话会议内容仅对签约客户和受邀嘉宾开放，遵守监管要求，不涉及未公开重大信息。会议主要讨论天然橡胶市场情况，包括价格波动原因、供应情况及厄尔尼诺现象影响。指出上周天然橡胶价格上涨，受期货市场逼仓行为和现货市场泰国原料强势影响。厄尔尼诺现象增加市场对橡胶的关注，但产业内部持谨慎态度。预计10月后，随着天气好转，供应量增加，市场可能迎来调整。会议还涉及原料强弱、产区天气、需求变化及替代品价格等市场细节，并对未来市场趋势进行了分析和预测。最后强调会议内容不应录音或转发。

章节速览
00:00 天然橡胶市场分析：原料强势与天气影响
对话讨论了天然橡胶市场现状，指出期货与现货价格受净月舱单减少、天气异常及厄尔尼诺情绪影响而上涨。产业内人士对后市持谨慎态度，关注泰国天气变化对产量的影响。印尼、马来、越南等国的降雨和树龄老化因素也影响了全球供应，非洲胶陆续进入国内市场，需持续关注。

03:33 天然橡胶市场供需分析与价格展望
对话深入分析了天然橡胶市场从原料生产到轮胎制造的全链条供需状况，指出尽管短期面临原料成本上涨压力，但长期看，产能周期、库存周期及厄尔尼诺现象共同推动了橡胶价格的强势上涨。预计十月份旺季将加速产量提升，但下游需求减弱和高价原料补库或将支撑价格稳定。此外，合成胶库存去化和贸易库存低位亦限制了天然橡胶价格回调幅度，整体市场表现稳健。

07:59 天然橡胶进口量下降与市场情绪影响分析
天然橡胶进口数据显示上半年同比下降，预计下半年亦然，尤其是传统产销国如印尼进口量减少明显，而新兴国家如老挝、缅甸进口量增加。市场情绪影响下，海南橡胶股价出现超跌，但基本面和预期仍较强势，回调幅度有限。建议关注结构性问题及超跌信号作为买入时机。

发言总结
发言人1
他首先强调了电话会议的受邀对象仅限于长城证券签约客户和受邀嘉宾，并指出所有内容需严格遵守监管要求，禁止未经允许传播。会议内容聚焦于天然橡胶市场现状，特别指出了近期天然橡胶价格的显著上涨，尤其提到了期货NR合约近月合约因交割舱单稀少及逼仓行为导致的价格攀升，以及现货市场的强劲表现，尤其是泰国原料价格的持续上涨。

他进一步分析了厄尔尼诺现象对天然橡胶市场的影响，以及市场中供应、需求和成本端的动态变化。基于这些分析，发言人预测了未来市场趋势，特别强调了从8月开始，天然橡胶市场有望迎来乐观预期，尤其是对泰国橡胶供应的密切关注。此外，发言人还讨论了进口数据以及轮胎行业的状况。

最后，他对市场趋势进行了总结，并给出了买入海南橡胶的建议，特别是在市场超跌时，体现了其对于天然橡胶市场未来的积极看法和投资建议。

问答回顾
发言人1 问：上周橡胶价格出现较大涨幅的主要原因是什么？当前橡胶价格强势的原因有哪些？
发言人1 答：上周橡胶价格尤其是期货端出现较大涨幅，主要原因是近月合约的净月舱单较少，可能存在着逼仓行为。此外，现货端泰国原料价格也非常强势，胶水价格达到了82.5泰铢，非标产品也有所上涨，这进一步推动了市场价格走强。橡胶价格强势的原因主要有两个方面：一是国内期货盘面的带动作用；二是产区端天气状况不佳，如南部持续偏旱、东北部降雨较多，导致整体产出情况受到影响。

发言人1 问：厄尔尼诺现象对橡胶市场有何影响？
发言人1 答：厄尔尼诺情绪持续升温，吸引了产业外资金高度关注橡胶市场，但产业内部人士相对悲观并采取了买现货空盘面的操作，这加剧了现货流动性紧缺状况，从而推高了盘面价格。

发言人1 问：对于未来供应上量的预期如何？
发言人1 答：进入10月后，尤其是国庆节后，市场非常关注天气好转后供应的增加情况。理论上雨停后供应会上升，但目前尚无法确切预估具体上量情况，核心关注点在于泰国的产量表现。

发言人1 问：今年以来橡胶价格上涨的主要驱动因素有哪些？
发言人1 答：今年以来，橡胶价格上涨的驱动因素主要包括厄尔尼诺情绪增强以及印尼产区因降雨同比降幅较大、树龄老化等问题导致的减产幅度高于其他主产国。同时，马来西亚和越南也受到干旱影响，但越南由于树龄较年轻，承受干旱能力较强，减产幅度可能低于预期，而出口量也有所下降。

发言人1 问：对于十月份市场走势有何展望？
发言人1 答：十月份将进入旺产季，供应量会上升，短期原料价格可能会面临一定压力，但随着需求逐渐恢复和高价原料库存的消耗，预计11月份需求旺季到来时，市场价格将得到支撑。

发言人1 问：国内和泰国的原料生产现状如何？
发言人1 答：国内原料生产整体正常，云南生胶水市场价格环比增长2.4%，同比涨幅达20%；而海南胶乳价格为19000元，由于乳胶利润较好，乳胶分流现象持续，全乳胶产量预计比去年下降，明年仓单也将进一步减少，这有利于橡胶价格底部回升。泰国方面，当前季节性价格强势上涨，厄尔尼诺指数持续增长，可能会影响国内累库速度、时间点及高度，推动销售价格保持强劲。

发言人1 问：国内天胶库存状况及未来预期是怎样的？
发言人1 答：国内天胶目前处于去库周期，预计到十月中下旬会进入累库节奏。此外，天然橡胶价格在旺季可能因产量上升而受到制约，但考虑到顺丁橡胶和合成胶的价格优势以及库存持续去化等因素，回调幅度有限。

发言人1 问：目前天胶仓单的情况如何？
发言人1 答：目前天胶仓单整体呈现回落态势，尤其是NR和RU的仓单较低，制约了B仓行情的上涨高度。同时，加工端利润有所修复，包括胶农和下游轮胎厂在内的整个产业链利润都在快速提升。

发言人1 问：天然橡胶进口数据有何特点？
发言人1 答：整体来看，上半年天然橡胶进口同比是下降的，并且预估下半年也将同比下降。十月份进口量环比回升，但仍难以达到前疫情时期的水平。从国别分析，传统产销国如泰国、印尼等进口量下滑明显，而新兴产业国如老挝、缅甸进口增量较大。其中，标胶和混合胶进口量持续下降，主要是由于结构性问题导致，而浅色调和云南口岸的免费胶进口则是增长的。

发言人1 问：对于海南橡胶价格走势有何看法？
发言人1 答：今日海南橡胶价格跌幅较大，可能与市场情绪有关。当前海南橡胶股价超跌，橡胶价格回落至17000-18000水平，低于当前期货价格。只要海南橡胶出现超跌现象，就是一个买入信号。基于对橡胶基本面和后期预期的分析，认为海南橡胶价格即使回调，回调幅度也不会太大。

