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一、宏观分析

汇丰 PMI 初值连升三月:2 月 22 日汇丰银行公布，中国 2 月制造业采购经理

人指数(PMI)初值为 49.7，比上月终值 48.8 回升 0.9个百分点，连续第三个月回

升。虽然 PMI 指数连续三个月回升，已有企稳迹象，但还在荣枯分界线以下，显

示中国中小制造业企业生产情况仍处于减速过程中。本月 PMI 初值的回升主要是

由于春节假期后的补库存所致。而需要警惕的是新出口订单指数从上月的 50.4

骤降至 47.4，创下 8 个月来的最低水平，显示外需萎缩相当严重。总体来看，2

月份制造业较 1 月份并没出现明显改善，预计经济增速仍将继续维持两个月左右

的下行趋势。由于汇丰 PMI 数据采样以中小企业为主，与以大型企业为主的官方

PMI有一定差异，若欲了解中国整体经济走势，仍需等待下周公布的官方数据。

我们仍然坚持认为：2012 年中国经济增长将明显放缓，第一季度将延续下滑趋

势，第二季度见到年内低点，呈现先回落再弹升的 V 型走势。

二、微观分析

1、市场解析

1）本周天胶价格上涨，下游产品价格也水涨船高

横滨轮胎公司决定自 3 月 1 日起将美国市场销售的轮胎价格上调 8％，其中

包括乘用胎、高性能轮胎和轻卡胎。

越南橡胶协会 2 月 22 日称，现越南橡胶出口涨至 3700-3750 美元/吨，较 1

月份上涨 500美元/吨。现越南国内市场橡胶价格也涨了 1000万越盾/吨。

2）多机构对中国 2012年汽车市场保持乐观

福特汽车公司(Ford Motor Co., F)亚太和非洲地区总裁 Joseph Hinrichs

预计，2012 年中国汽车市场将增长 5%左右，他还预计，由于中国的政策激励力

度日趋下降，汽车销量增速将连续第二年放缓。

J.D.Power 在京发布报告称，今年中国汽车销量增速将达到 11%，占全球汽

车增量的 40%。同时，混合动力纯电动 2021 年以前在乘用车领域都将处试水阶

段，一度被边缘化的可再生能源可能会在国内市场占据一席。

3）主要天胶生产国进入低产期，印度干旱依旧

全球第一大天胶生产国泰国从 2 月中旬开始全面进入低产期。此外，印度橡
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胶管理局称，受干旱气候的影响，印度天然橡胶产量在未来数月将大幅下降。

4）其它重要消息

IRSG:全球 2012年橡胶需求料达 2720 万吨，明年供需依然偏紧。

思迈汽车信息咨询公司和 LMCAutomotive 都预测，今年乘用车和轻型卡车的

销量将增长约 4%，达到 7500 万辆。

世界著名的汽车行业杂志 Wardsauto 公布的数据显示目前全球处于使用状态

的汽车存量已突破 10亿辆。

2、微观平衡分析

从下表可以看出，本周国内库存小幅下降，或将支撑后市天然橡胶价格。

日期 2012-2-3 2012-2-10 2012-2-17 2012-2-24

国内橡胶库存

数量（吨）
32114 31864 31636 30339

国内橡胶期货

仓单（吨）
20895 20475 21055 20590

3、本周橡胶现货价格走势

本周国内天然橡胶价格上涨，周五云垦 SCRWF价格与上周五相比上涨 600 元

/吨，SCR10价格与上周五相比上涨 700元/吨。

本周泰国天然橡胶现货价格上涨，周五报价比上周五上涨 1.67泰铢/公斤。
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三、波动分析

1、市场评述

截止目前，本月沪胶指数月 K 线呈带短影线的中阳线形态。期价处于 10 月

和 20 月均线之下，但处于 5 月和 60 月均线之上，收盘时期价逼近 10 月均线

处，且期价依然处于 5 月和 60 月均线上方，后市长期期价可能会在 5 月均线的

支撑下再次向上攻击 10月和 20月均线。

本周沪胶指数周 K 线呈长上下影线的中阳线形态，全周涨 1333 元/吨，跌幅

4.78%。盘中最高达 29519，为三个月来的最高点，最低探至 28120，收盘于

29199。

从日线上看，本周五个交易日期价呈现冲高调整格局，前三个交易日均呈上

涨态势，后两个交易日则出现震荡调整。

2、均线分析

从周线上看，本周沪胶指数在 5 周和 60 周均线之间运行，盘中期价在 5 日

均线的支撑下冲高，全周大涨 4.78%。收盘时沪胶指数处于 5 周、10 周和 20 周

均线之上，但依然处于 60 周均线之下，显示后市期价将在下方均线的支撑作用

下，或将继续向上冲击 30000，并可能冲击 60 周均线。

从日线上看，周一在 10 日均线的打压下，沪胶高开低走。周二大涨成功突

破 10 日均线，至此，期价成功站稳在 5 日、10 日、20 日和 60 日均线上方。在

均线系统的支撑下，后几个交易日沪胶指数依然曾上行态势，虽然周五最终收阴

线，但盘中曾创出新高 29519。后市期价或将在均线的支撑下继续走强。

3、趋势分析
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从周线图上看，本周沪胶指数成功向上突破下行趋势线，周五虽冲高回落，

但已不妨碍沪胶只是站稳下行趋势线，这将打开沪胶指数期价的上行空间。下周

沪胶指数将以较大概率继续上涨，攻击 30000，如果能成功突破，则有望进入新

的运行区间 30000-33000。

从日线上看，整体呈冲高走势，周二盘中期价向上突破下行趋势线，周三则

继续走强，后两个交易日则呈宽幅震荡，确认了沪胶指数对下行趋势线的突破，

收盘突破 29000。再加上上行趋势线的支撑，下周沪胶指数或将继续上涨。

四、相关品种分析

日胶指数是对沪胶走势影响较大的外盘期货品种，日胶的未来走势对沪胶的

分析有很大的意义。
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从日胶周线图上看，继前四周收出横盘震荡收出十字星之后，本周日胶指数

终于开始选择了突破方向，全周收大涨 6.38%。本周日胶指数收盘时继续站稳在

20周均线上方。本周日胶指数走势有利于后市期价上扬。整体来看，下方的上行

趋势线与 5 周、10 周和 20 周均线均给日胶指数带来较大的支撑作用，后市日胶

或将在这些支撑下持续上涨，有望攻击上方的 60周均线。

五、结论与建议

上周因泰国天胶收储政策延迟引发市场担忧，但本周这种担忧逐渐消化，而

且原油价格节节走高，周五收盘时美原油指数收高至 110 上方，本周天然橡胶期

价也是节节高，沪胶指数上涨 4.78%，日胶指数更是大涨 6.38%。从技术面看，

考虑近期美元指数走势，结合橡胶微观基本面，我们认为后市沪胶指数将延续本

周的上涨趋势，下周期价有望成功冲击 30000。如能成功突破 30000，则将进入

30000-33000 的运行区间。
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础，以市场需求为导向，以交易策略和风险管理为核心，依托徐州多个期货交割仓库的地理区位优势，为广大企业和客户提供了

一体化前瞻性服务，帮助投资者摒弃常见的交易弱点，建立成功投资者所必需的基本素质，并在瞬息万变的行情中作出适应市场

环境的投资决策。
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