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qhyfbou 金融衍生品/全球商品研究·橡胶 

兴证期货.研发产品系列  

                    天胶 弱势回调 

2017年 11月 9号星期四 

行情回顾 

沪胶主力合约 RU1801终盘收跌 170元，至 13820元，跌幅为 1.22%，远

期合约 RU1805终盘收跌 185元，至 14290元，跌幅为 1.28%。 

 

周边市场行情 

以下为 11月 7日亚洲现货橡胶价格列表：  

等级            价格          前一交易日        

泰国 RSS3 (11月) 1.63美元/公斤 1.61美元/公斤  

泰国 STR20(11月) 1.44美元/公斤 1.42美元/公斤   

泰国 60%乳胶(散装/11月) 1,120美元/吨 1,110美元/吨    

泰国 60%乳胶(桶装/11月) 1,220美元/吨 1,210美元/吨    

马来西亚 SMR20(11月)    1.45美元/公斤 1.45美元/公斤  

印尼 SIR20(11月)     0.77美元/磅      0.77美元/磅       

泰国 USS3       44.14泰铢/公斤   44.19泰铢/公斤    

注：上述报价来自泰国、印尼和马来西亚的贸易商，并非上述国家政府机

构提供的官方报价。  

1.供需关系分析 

近期沪胶波动有所加剧，但未有效突破整理格局，沪胶自身供需面缺乏明 

确的多空方向，短期关注与其他化工品及黑色系板块的联动性。 

近期天胶市场多空交织。 

从国际来看，利多因素主要是原油价格走高提升合成橡胶成本，间接支持 

天胶价格；空头因素方面，泰国等天胶出口出现增加。 

国内方面，9月份汽车产销数据双增长对天胶价格带来支撑，但上期所天 
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胶仓单仍在高位、天胶进口增加、远近合约价差仍偏大等因素对其构成压制。 

供应来看，目前东南亚天胶主产区处于高产期，中国云南和海南将先后进 

入减产期。 

数据显示，1-9月全球天胶产量同比增长 5.4%至 913.2万吨，消费量同比

增长 0.8%至 924.9万吨，9月天胶产量 109.4万吨，同比下降 6.4%，环比下降

8.8%。 

需求方面，数据显示，1-9月中国汽车产销分别为 2034.92万辆和 2022.45 

万辆，同比增长分别为 4.77%和 4.47%；10月中国重卡市场销售约 9.2万辆，

环比下滑 9%，同比增长 32%。近期国内全钢胎和半钢胎开工率继续攀升。 

进出口方面，9月中国天胶进口 23万吨，同比增长 21%，环比增长 15%， 

合成胶进口 43万吨，同比增长 39%，环比增长 16%。 

库存方面，10月底青岛保税区橡胶总库存续增 0.05%至 19.9万吨，天胶库 

存续降 4.67%至 11.64万吨，合成胶库存续增 7.97%至 7.86万吨。 

青岛保税区天然橡胶库存继续下滑，但总体来看，青岛保税区橡胶库存几 

无变动。天然橡胶库存继续呈下滑趋势，而合成橡胶库存则保持增加态势，两

者相抵消后总库存量较 10月中旬变化不大。此外，上期所天胶库存继续增加。 

展望后市，当前橡胶产区原料供应充足，胶水价格维持弱势，国内现货市 

场成交依然不佳，非标套利导致过多进口到港，转变为中游显性库存。 

在这种情况下，下游企业维持刚需采购，主动补库意愿较小，近期轮胎厂 

开工在六至七成，依然维持环比小幅上升而同比下滑的态势。短期沪胶陷于区

间震荡。 

沪胶波动有所加剧，但并未有效突破整理格局。橡胶自身供需面缺乏明确 

的多空方向，资金流向是影响走势的关键因素，因此沪胶与其他化工品及黑色

系板块的联动性较大。 

1711合约摘牌后，胶价或许会因大量仓单注销而走强，但又不能脱离现货 

价格太多。所以，整体上近期仍难摆脱震荡局面。 

 从保值角度看，目前，原油延续反弹，丁二烯、合成胶价格持稳，胶市极 

度悲观情绪出现改善。 

2.核心观点 

虽然受泰国等产胶国多种措施调控胶市、轮胎产业消费需求平稳、印度消 

费强劲等利多因素作用，但又受供需关系过剩、产区气候适宜、进口胶和国产

胶库存压力沉重、日元回升等利空影响，沪胶短线虽然回升，但中期上涨空间

有限，后市可能回归低位波动，建议宜以逢高沽空为主，仅供参考。 

3.后市展望及策略建议 

目前国际国内橡胶市场受制于多空交织的中性因素的作用，橡胶现货和期 

货市场价格虽然短线剧烈震荡，甚至技术性反弹，中期仍可能持续区域性震荡

整理。        
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分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反

映了本人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于本人

的职业理解，通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，不受任何第

三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直

接或间接接收到任何形式的报酬。 
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