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天然橡胶
资金主导市场，清仓观望为宜

一、基本面分析

1.现货价格综述

本周天胶现货价格在期货大幅反弹的支撑下震荡走强。

表 1 上海市场天胶价格本周变动 单位：元/吨

品种 11 月 4 日 11 月 11 日 涨跌 涨跌幅度

云南国营全乳胶 12000 13500 1500 12.50%

泰三烟片 14750 16500 1750 11.86%

越南 3L 12700 14000 1300 10.23%

数据来源：中国橡胶贸易信息网

2.供求关系评述

（1）供给端

ANRPC 最新报告显示，预计今年天胶产量微增 0.4%，这

是继 2013 年增长 5% 以后，2014 年降 1.9%，2015 年增

0.8%，连续第三年保持低迷状态；此外，预计今年消费提升

4.5%。

11 月是东南亚天胶供应旺季，但是如若天气未出现明显

好转，天胶产量亦难大幅增加。11 月中下旬我国云南产区将

进入停割期，国内市场供应减少也将一定程度支撑胶价。

（2）需求端

汽车市场：中国汽车工业协会发布了 10 月汽车产销数
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据。数据显示，10 月汽车生产 258.63 万辆，环比增长

2.20%，同比增长 17.63%；销售 264.99 万辆，环比增长

3.35%，同比增长 18.65%。10 月，商用车产销分别完成

29.92 万辆和 30.58 万辆，比上年同期分别增长 3.53%和

7.40%。

重卡市场：10 月份重型货车的产销量比上年同期分别增

长 44.59%和 54.01%，远高于行业平均水平。对此，中汽协副

秘书长姚杰分析认为，在经济整体回暖的大背景下，社会对

于煤炭和钢铁等生产资料的需求量持续增长，有力地推动了

重型货车的产销量；另外，国家出台的“治超政策”也助推

了重卡的销售。

本周轮胎企业开工率保持稳定，截止 11 月 11 日，全钢

胎企业开工率为 69.91%，较前一周回升 0.31 个百分点；半

钢胎开工率 73.43%，较前一周下跌 0.21 个百分点。

图 1 轮胎企业开工率

数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯

1.6 升及以下排量乘用车购置税减半政策若不再延续，

或导致今年四季度小排量汽车销售爆发式增加。在基建投资

加码、黄标车淘汰、公路货车“治限治超”及物流业调整等

诸多利好的推动下，四季度重卡市场仍将保持增长态势。轮

胎出口市场多元化发展，一定程度抵消美国双反的冲击。

3、旧作仓单流入现货市场,一定程度增加供给
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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

截止 11 月 11 日，上期所天胶库存小计 35.91 万吨，较

前一周五增加 4052 吨；注册仓单数量为 29.79 万吨，较前一

周五增加 5340 吨。11 月到期的仓单数量有 17.03 万吨。但

短线市场乐观情绪主导行情，且下游需求保持良好态势，老

仓单对盘面的影响有限。

二、波动分析

1.一周市场综述

本周沪胶期货大幅反弹，主力合约 RU1701 五连阳，接连

突破 15000、16000 整数压力，盘终以 19.11%的周涨幅报收

于 16390 元/吨。本周市场交投活跃，总成交量大增 86.8 万

手至 370.8 万手，持仓量减少 0.36 万手至 23.0 万手。

表 2 本周沪胶 1701 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

13790 16390 15128 16465 13740
2630

（19.11%）
370.8 23.0 万

数据来源：文华财经

2.K 线及均线分析

RU1701 月 K 线报收线，期价突破 40 月均线，5 月均线上

穿 20 月均线；周 K线报收长阳线，均线系统呈现多头排列；

日 K 线报收五连阳，但周五夜盘大幅冲高回落，期价跌破 5

日均线，短线技术面或有调整。
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图 3 沪胶指数周线图

图 4 RU1701 合约日线图

3.趋势分析

从沪胶指数周 K线图上看，胶价中期反弹趋势运行良

好，期价一度突破但 2014 年以来的底部区域，但周五夜盘

冲高回落，重新跌回 15500 下方。从沪胶 RU1701 日 K 线图上

看，期价连创新高，但周五夜盘大幅回落，短线关注 14800

一线支撑情况。

图 5 日胶指数日线图
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数据来源：文华财经

日胶指数大幅冲高，期价突破 200 整数关口，新的技术

压力位指向 240 一线。

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，

2016 年沪胶整体仍将运行于底部区域。

短期来看，供给旺季特征不明显，需求依旧坚挺，基本

面仍有支撑；目前资金和情绪主导市场，易出现极端行情，

短线沪胶高位仍有震荡反复。

2.操作建议

保守操作：清仓观望为宜；

激进操作：耐心等待期价企稳后的抛空机会。

3.止损设置

清仓观望。
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