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一、基本面分析 

1.现货价格综述 

本周现货价格跟随期货盘面反弹，但下游市场需求依旧

疲弱，市场交投清淡。 

     表 1 上海市场天胶价格本周变动  单位：元/吨 

品种 12 月 17 日 12 月 24 日 涨跌 涨跌幅度 

云南国营全乳胶 9500 9800 300 3.16% 

泰三烟片 11300 11600 300 2.65% 

越南 3L 9800 9700 -100 -1.02 % 

数据来源：中国橡胶贸易信息网 

2.供求关系评述 

（1）供给端 

根据天然橡胶生产国协会（ANRPC）最新统计数据显示，

ANRPC 主产国前 11 个月天胶产量微降 0.2%。 

2015 年东南亚天胶略有减产，但并没有出现大面积砍胶

树的情况，相反地，泰国政府通过补贴的方式援助胶农，反

而提振胶农割胶积极性，造成去产能步伐进一步放缓。并且

从季节性规律来看，四季度是东南亚天胶旺产期，整体市场

供应充足；国内方面，11 月中旬我国云南地区开始进入停割

期，12 月中下旬海南进入停割期，国内市场存在阶段性供应

短缺。 

（2）需求端 
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 进口情况，海关数据显示，中国 2015 年 11 月天然橡胶

（包括胶乳）进口量为 264,942 吨，环比增 25%，比去年同

期增 21%。1-11 月进口量为 2,436,751 吨，同比增 5%；11 月

合成橡胶（包括胶乳）进口 230,976 吨，环比增 19%，同比

大增 106%。1-11 月进口量为 1,694,864 吨，同比增 25%。 

汽车市场：根据 LMC Automotive 公司最新数据显示，

2015 年 11 月全球轻型车（乘用车和轻型商用车）销量达到

757.17 万辆，同比增长 4.9%。中国市场轻型车销量同比攀升

15.1%至 241.26 万辆，占当月全球轻型车销量的 88%增量。 

轮胎企业开工率：本周轮胎企业开工率继续走低，数据

显示，截止 12 月 25 日，全国全钢胎企业开工率为 58.07%，

较上周五回落 0.90 个百分点，去年同期为 60.06%；半钢胎

企业开工率为 64.42%，较上周五回落个 0.59 百分点，去年

同期为 68.07%。 

图 1 轮胎企业开工率 
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数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯 

总体看，乘用车销量出现明显好转，但由于半钢胎天胶

使用量较低，对天胶的提振力度有限。在国内宏观经济下

行、固定资产投资增速放缓的的背景下，11 月重卡销售降幅

再度扩大，国内市场需求不振；而受欧美国家反倾销调查影

响，轮胎出口亦大幅萎缩。内需不振外需受阻困境下，轮胎

企业开工率维持低迷，基本面不见好转迹象。 
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     3、庞大的期现货库存是抑制期价反弹的重要阻力 

本周上期所天胶库存继续攀升。截止 12 月 25 日，天胶

期货库存为 15.00 万吨，较前一周五增加 10630 吨；天胶库

存小计为 24.02 万吨，较前一周五增加 5737 吨。 

图 2 上期所天胶期货库存 

 

数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯 

现货库存，截止 12 月 25 日，青岛保税区橡胶总库存增

加 0.87 万吨至 24.38 万吨，其中天胶库存增加 0.54 万吨至

21.15 万吨，合成胶增加 0.25 万吨至 2.41 万吨，复合胶增

加 0.08 万吨至 0.82 万吨。 

目前上期所和青岛保税区天胶总库存 48.4 万吨，下游产

业链需求依旧低迷，后期库存仍将将延续增长态势，庞大的

期现货库存将成为压制胶价反弹的重要阻力。 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

本周沪胶期货低位反弹，主力合约 1605 周一大幅反弹，

期价报收涨停板；但周二至周五窄幅调整，期价承压 60 日均

线，盘终以 3.51%的周涨幅报收于 10630 元/吨。主力合约

RU1605 全周总成交量减少 17.3 万手至 365.9 万手，持仓量

增加 2.75 万手至 25.0 万手。 
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表 2 本周沪胶 1605 合约成交情况统计 

开盘 收盘 结算 最高 最低 涨跌 成交量 持仓量 

10270 10630 10601 10815 10240 360（3.51%） 365.9 万 25.0 万 

数据来源：文华财经 

本周日胶期货先扬后抑，周一周二期价震荡上行，周三

至周五期价重回弱势，再度考验 160 整数支撑。 

 

2.K 线及均线分析 

1605 合约月 K 线低位报收小阳线，但未能收复上月的跌

幅，中线跌势不改；本周期价报收小阳线，期价站上 10 周均

线，5 周均线向上拐头，周线级别有反弹迹象；日线报收周

一长阳突破震荡区间，短线均线系统向上扩散，但上方 60 日

均线压力较大，周二至周五期价窄幅调整，日线级别反弹是

否持续仍待确认。 

图 3 RU1605 合约周线图 

 

资料来源：文华财经 

图 4 RU1605 合约日线图 

 

资料来源：文华财经 

3.趋势分析 
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中长期来看，期价依旧运行于底部区域，中期下跌趋势

不改；短期来看，周一长阳突破前期震荡区间，但后续反弹

动能不足，期价持续承压 60 日均线，若不能有效突破，短线

或窄幅震荡整理。 

本周日胶指数先扬后抑，期价再度考验 160 整数支撑，

若不破支撑，整体仍将维持 160-173 区间整理。 

图 5 日胶指数日线图 

 

数据来源：文化财经 

4.仓量分析 

本周资金流入，RU 合约总持仓由上周的 35.5 万手增加至

37.4 万手，RU1605 排名前 20 主力空头增仓力度较强，净空

头寸继续增加。 

三、观点与建议 

1.趋势展望 

中期展望：在国内宏观经济下行、固定资产投资增速放

缓的的背景下，11 月重卡销售降幅再度扩大，国内市场需求

不振；而受欧美国家反倾销调查影响，轮胎出口亦大幅萎

缩。内需不振外需受阻困境下，轮胎企业开工率维持低迷，

期现货库存不断增加，基本面不见好转迹象，胶价中期仍将

维持熊市基调。 

短期展望：中央经济工作会议释放利好消息，加之美联

储加息靴子落地，市场情绪有所回暖，但基本面缺乏实质利

好，胶价持续反弹动能不足，若不能有效突破 60 日均线压

力，近期仍将延续窄幅震荡走势。 
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2.操作建议 

保守操作：1605 合约高位空单继续持有，短线观望为

宜； 

激进操作：若期价有效突破 60 日均线压力，轻仓试多。 

3.止损设置 

激进多单 10500 附近止损。 
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