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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 12月 6号星期三 

行情回顾 

沪胶主力合约 RU1805终盘收跌 210元，至 14715元，跌幅为 1.41%，近

期合约 RU1801终盘收跌 190元，至 14220元，跌幅为 1.32%。 

 

周边市场行情 

以下为 12月 4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) 1.62美元/公斤 1.56美元/公斤  

泰国 STR20(11月) 1.46美元/公斤 1.42美元/公斤   

泰国 60%乳胶(散装/11月) 1110美元/吨 1100美元/吨    

泰国 60%乳胶(桶装/11月) 1210美元/吨 1200美元/吨    

马来西亚 SMR20(11月)    1.47美元/公斤 1.4美元/公斤  

印尼 SIR20(11月)     0.72美元/磅      0.71美元/磅       

泰国 USS3       43.23泰铢/公斤   42.05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 

11月，我国重卡市场共约销售各类车型 8.35万辆，同比下降 9%，为今年 

首次同比下滑。 

除去年同期高基数因素外，四季度环保限产等措施下的需求下降成为销量 

下滑的重要原因，预计 12月份重卡市场将继续承压。 

数据显示，2017年 11月份，我国重卡市场共约销售各类车型 8.35万辆， 
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销量环比下降 10%，同比下滑 9%。今年 1-11月，累计销售重卡 104.69万辆，

同比增长 59%。 

11月，在前十主流重卡企业中，东风、福田、红岩三家企业销量出现同比 

上升，11月份，东风销量近两年来首次超过解放，跃居月销量第一名，达 1.85

万辆；七家重卡企业 11 月份销量同比下滑，其中，一汽销量下滑 30%，重汽

滑了 9%，陕汽下滑 15%。 

值得注意的是，重卡市场在连续 13个月高速增长后的首次同比下降。去 

年底以来，重卡市场持续高增长，从去年 10 月份至今年 9 月，重卡市场月销

量的同比增速一直不低于 50%。今年 2月份的最高点，月度增速达到 147%。 

另一方面，11月份重卡的销量下滑也在市场预期内。 

10月份，重卡销量环比 9月已下滑 9%，32%的同比增速也较此前 50%以 

上的增速有所放缓。 

11月份，销量小幅下降 9%，意味着重卡市场并没有出现断崖式的下跌， 

而是相对平稳地回归正常发展态势。 

对于销量下滑，分析认为，一方面是去年基数高的缘故，去年 11月受“治 

超新政”的直接推动，市场呈现爆发式增长，导致去年同期销量数据高；另一

方面，今年四季度以来，多重政策利空因素挤压重卡市场，其中包括煤炭公路

运输在港口受限、环保限产和停产等影响因素。 

11月重卡销量下滑除受基数影响外，受政策原因影响因素更多些。环保限 

产等措施下，相关企业减产、停产，重货运输需求下降，使得对重卡的需求减

少。 

预计 12月份的销量情况也不乐观，主要因素还是各地环保限产等原因， 

导致相关企业尤其是钢企货运需求大减。 

11月中旬进入供暖季以来，多地纷纷落实供暖季错峰生产及限产政策。 

太原市从 11月 1日起即实施工业企业错峰生产，涉及钢铁、焦化、火电 

等七大行业 196户企业，将持续至明年 3月 31日。 

唐山市采暖季钢铁企业高炉限产 120天，全市总限产比例为 50%。 

在此背景下，叠加去年四季度高基数因素，预计 12月份重卡市场将继续 

承压。但同时，对明年的重卡市场还是持乐观预期的，预计政策因素消除后销

量数据就会好转。 

自 2015年初以来，重卡行业库存持续下降，目前库存量处于低位。 

在宏观经济逐渐企稳，固定资产投资回升的背景下，本轮重卡行业景气有 

望持续至 2018年，预计 2018年重卡销量增长 5%左右。 

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，沪胶虽然短线技术性反弹，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 
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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。 

 

免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观点、

结论和建议仅供参考。兴证期货可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同

结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。

报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日期当日的独立判断。 

客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服

务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分

考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本

报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资

顾问。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资

建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的

损失负任何责任。 

本报告的观点可能与资管团队的观点不同或对立，对于基于本报告全面或

部分做出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责任。 

本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人

不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货研究

发展部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 

 


