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天然橡胶
胶价探底回升，短线万二一线或有支撑

一、微观分析

1、现货行情

本周天胶现货价格弱势下跌。截止 9月 26 日，上海地区天

然橡胶市场，13 年国营全乳胶市场报价 10800 元/吨，较前一周

五下跌 800 元/吨；泰三烟片暂无报价，商家低价出货意愿不

高；零星大厂越南 3L 含 17%税市场报价在 11600 元/吨，较上周

五下跌 500-800 元/吨。

2、库存情况

本周天胶期货库存小幅减少，截止 9月 26 日，上期所天胶

期货库存为 12.17 万吨，较上周五减少 3900 吨；库存小计减少

2192 吨至 16.26 万吨。初步判断，RU1411 上仍将承担 7万吨左

右的仓单，届时无论是交割还是强制期转现，最终均将流向现

货市场，仓单压力仍将继续影响沪胶行情。

3、天胶生长情况

据外媒 9月 24 日消息，印尼南部橡胶种植带的降雨逐渐减

少，季节性降雨向北方转移，这将有助于改善工作和运输环

境。近期马来西亚橡胶种植带有间歇降雨，改善了橡胶树的生

长环境，但在一定程度上放缓了橡胶种植园内的工作以及运

输。过去几周泰国南部的橡胶种植带降雨增加，有利于橡胶树

生长，之前天气干燥。近期，印度南部和斯里兰卡橡胶种植带

的降雨改善。
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4、天胶供需方面

国际橡胶联盟(IRCo)近日称，预计 2014 年全球橡胶产量将

减少 2.3%至 1180 万吨，全球天然橡胶消费或加速。IRCo 称，

需求主要受中国、欧洲、日本和美国汽车销量增加以及中国进

口上升带动。IRCo 表示，预计今年全球橡胶库存将在 230-250

万吨之间，低于国际橡胶研究组织（IRSG）预估的 320 万吨。

5、进口数据

据北京 9月 22 日消息，中国海关总署最新公布的数据显

示，中国 2014 年 8 月天然橡胶进口量为 161,602 吨，环比增

2.4%，比去年同期降 3.96%；8 月合成橡胶进口 118,418 吨，环

比降 1.5%，同比降 1.82%。1-8 月中国共进口天胶 174 万吨，同

比增 16.95%；进口合成胶 99.5 万吨，同比降 1.2%。

6、泰国抛储情况

据泰国曼谷 9月 24 日消息，一位官员表示，泰国政府推迟

出售剩余 10 万吨橡胶库存至年底，以避免进一步压低价格。

7、下游需求方面

本周半钢胎企业开工率小幅回落，据中国橡胶信息贸易网

统计，截止 9月 26 日，全国汽车全钢胎开工率为 71.38%，较上

周下降 0.08 个百分点；半钢胎开工率为 83.97%，较上周下降

0.16 个百分点。

8、宏观方面

汇丰(HSBC)/Markit 周二联合公布“汇丰中国制造业 PMI 预

览”，9月 PMI 初值小幅回升至 50.5，好于预期的 50。这是该指

数连续第四个月位于荣枯分水岭上方。经济学家指出，由于订

单量强劲，中国 9月汇丰制造业采购经理人指数(PMI)意外上

涨，但工厂就业跌至五年半低点抵消了数据带来的利好推动。

美国方面，商务部 9月 26 日公布的数据显示，由于企业加
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速投资、家庭增加开支，美国今年第二季度经济增速创两年半

来最快水平，好于初估值，经济活动普遍活跃，这为 2014 年下

半年增长发出乐观信号。此外，美国密歇根大学 9月 12 日发布

的数据显示，美国 9月密歇根大学消费者信心指数初值上升至

84.6，创逾一年(2013 年 7 月份以来)新高，完全得益于 9月密

歇根大学预期指数初值跳升至 75.6；但 9月密歇根大学现况指

数初值意外降至 98.5。

二、波动分析

1、期货主力合约市场评述

本周沪胶期货探底回升，主力合约 RU1501 周一至周四延续

跌势，周四一度下探至 11710 元/吨新低后震荡反弹，周五期价

延续反弹，盘终以 3.27%的周跌幅报收于 12415 元/吨。节前市

场减仓力度较强，持仓量减少 5.3 万手至 22.4 万手，全周总成

交量增加 75.8 万手至 310.5 万手，排名前 20 多空持仓方面，

本周主力多头大幅减仓，空头减仓力较强，截止到 9月 26 日，

主力多头持仓 5.84 万手，较前一周五减少 0.85 万手；空头持

仓 6.47 万手，较前一周五减少 1.24 万吨。

本周日胶指数亦探底回升，期价最低下跌至 175.8 点，随

后震荡反弹，周五期价站上 5 日均线，技术面有止跌企稳迹

象。

2、K线和均线系统分析

沪胶指数周 K线报收带长下影线的小阴线，技术指标依旧

呈现空头排列；日 K线周五报收小阳线，期价站上 5日均线，

KDJ 指标低位金叉，均线系统向下运行，短线技术面有止跌迹

象。
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3、趋势分析

从日胶指数日 K线图上看，本周期价探底回升，但整体依

旧运行于下跌趋势中，关注上方均线压力突破情况。

从沪胶主力 1501 日 K 线图上看，本周期价探底回升，短线

12000 一线或有支撑，但上方均线压力较大，反弹空间或有限。

三、结论与建议

总的来说，天胶供需过剩格局不会出现根本扭转，2014年总

体走势仍将处于下行通道中。但短期来看，节前市场减仓力度

较强，加之缺乏新利空打压，目前沪胶下跌动能衰减，期价在

12000一线或有支撑，获利空单逢低暂时止盈为宜。
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