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新纪元期货研究所 策略周报

天然橡胶
沪胶大幅冲高后小幅回调，短线高位或有震荡反复

一、基本面分析

1.热点信息分析

澳大利亚气象局周二称，近几周来出现拉尼娜现象的几

率增加，气候模型预示今年出现拉尼娜现象的几率为 50%。

或将导致印尼、泰国等主要产胶国出现大量降雨，对天胶生

产造成不利影响，需要我们密切关注。

2.现货价格综述

本周天胶现货价格大幅回升，国产胶和泰国烟片胶均出

现了 10%以上的涨幅。

表 1 上海市场天胶价格本周变动 单位：元/吨

品种 4 月 8 日 4月 15 日 涨跌 涨跌幅度

云南国营全乳胶 10750 11900 1150 10.7%

泰三烟片 11600 12850 1250 10.8%

越南 3L 11300 12400 1100 9.7%

数据来源：中国橡胶贸易信息网

3.供求关系评述

（1）供给端

价格高企时大面积扩种所带来的新增产能在 2016 年仍将

继续释放；而去产能步伐进展缓慢，2016 年天胶供应压力依

旧不减。但从季节性表现来看，4 月泰国、印度尼西亚和马
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来西亚三大主产国进入停割期，天胶月度产量大幅下降；且

国内新胶季推迟开割，4月天胶供给端依旧偏紧。

（2）需求端

进口方面，中国海关总署周三公布的初步数据显示，中

国 3 月进口天然橡胶及合成橡胶共计 54 万吨，较上年同期的

36 万吨大增 50%，亦高于 2月的进口量 31 万吨。一季度累计

进口橡胶 130 万吨，同比增加 32.6%。

商用车市场，3 月商用车产销分别完成 37.7 万辆和 38.4

万辆，比上月分别增长 80.1%和 87.9%，比上年同期分别增长

6.4%和 3.8%。一季度，商用车产销分别完成 88.8 万辆和

85.8 万辆，与上年同期相比，生产下降 0.3%，销售则增长了

1.2%。

图 1 轮胎企业开工率

数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯

轮胎企业开工率：本周轮胎企业开工率继续回升，数据

显示，截止 4 月 15 日，全国全钢胎企业开工率为 71.26%，

较上周回升 1.14 个百分点；半钢胎企业开工率为 75.84%，

较上周回升 0.17 个百分点。

总体看，全球天胶供需过剩格局难以发生本质改变，沪

胶底部震荡格局难改；但供需关系发生阶段性变化。供给方

面，东南亚主产国进入停割期，国内新胶开割推迟至四月中

上旬，4 月天胶供给端依旧偏紧。需求方面，房地产市场反

http://www.qinrex.cn/
http://www.qinrex.cn/quote/list-406.html
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弹，带动重卡需求回暖，3 月重卡销售大幅增加；而继全国

范围内减半征收小型乘用车购置税后，部分省份陆续出台轻

卡补贴政策，车市刺激政策不断出台，国内市场需求出现好

转迹象。但美国对进口自中国的卡车和公共汽车轮胎启动反

倾销和反补贴调查，轮胎出口依旧悲观。

4、期货库存继续攀升，保税区库存加速下滑

本周上期所天胶库存继续攀升。截止 4 月 15 日，天胶期

货库存为 25.82 吨，较前一周五增加 4500 吨；天胶库存小计

为 29.09 万吨，较前一周五增加 2941 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

现货方面，青岛保税区橡胶库存加速下滑，截止 3 月 31

日，青岛保税区橡胶总库存为 25.70 万吨，较 3 月中旬减少

0.88 万吨。其中，天胶库存 22.17 万吨，较 3 月中旬减少

0.82 万吨；合成胶 2.96 万吨，较 3 月中旬减少 0.05 万吨；

复合胶 0.57 万吨，较 3月中旬减少 0.01 万吨。

虽然保税区库存有所下降，但天胶期货库存创上市以来

的新高，且上期所仍在不断扩大交割仓库库容，庞大期货库

存成为制约胶价反弹的重要阻力，尤其是随着 RU1605 合约交

割临近，仓单压力更为显现。
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二、波动分析

1.一周市场综述

本周沪胶期货冲高回落，周一至周三期价大幅反弹，主

力合约 RU1609 最高上攻至 12950 元/吨，但随后胶价弱势回

调，周五最低跌至 12310 元/吨，盘终以 6.01%的涨幅报收于

12350 元/吨。全周持仓量增加 1.24 万手至 31.9 万手，成交

量增加 219.1 万手至 497.3 万手。

表 2 本周沪胶 1609 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

11710 12350 12404 12950 11710
700

（6.01%）
497.3 万 31.9 万

数据来源：文华财经

日胶指数亦冲高回落，期价最高上探至 196 点，周五弱

势回调，胶价跌至 5日均线下方。

2.K 线及均线分析

沪胶指数月 K 线报收小阳线，期价考验 20 月均线压力，

5 月均线向上拐头；周 K 线报收带长影线的中阳线，期价突

破 60 周均线压力，短期均线向上运行；日线报收四阳一阴格

局，周五期价跌破 5 日均线，KDJ 指标死叉，短线或有技术

调整。

图 3 沪胶指数周线图

图 4 RU1609 合约日线图



市场有风险，投资需谨慎 请务必阅读正文之后的特别声明

资料来源：文华财经

3.趋势分析

从沪胶指数周 K 线图上看，期价突破 60 周均线压力，周

线级别反弹趋势不改。从沪胶 1609 日 K 线图上看，期价长阳

突破 12000 整数关口，但反弹至 12800 附近承压回落，短线

或有调整，但 12000 一线料有较强支撑，短期震荡走势。

日胶方面，胶价突破 179.5 压力，接近 197.5 反弹目标

位以后略有调整，预计短线维持 179.5-197.5 高位区间震

荡。

图 5 日胶指数日线图

数据来源：文化财经

三、观点与建议

1.趋势展望

中期展望：全球天胶供需过剩格局难以发生本质改变，

沪胶底部震荡格局难改。

短期来看，东南亚主产国进入停割期，国内新胶开割推

迟至四月中上旬；而国内重卡需求大幅回暖，供需关系阶段

性好转，近期沪胶仍将维持多头波动节奏，但庞大仓单抑制
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胶价反弹空间，高位或有震荡反复。

2.操作建议

保守操作：多单逢高部分止盈，待调整低位重新介入；

激进操作：12000-12300 逢低加持多单。

3.止损设置

若有效跌破 12000，多单止损。
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