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天然橡胶
庞大仓单压力，沪胶或重回弱势

一、微观分析

1、现货行情

本周天胶现货价格小幅反弹。截止 11 月 14 日，上海地区

天然橡胶市场，13 年国营全乳胶跟随 1411 合约报价为主，当前

价格 11600 元/吨，较上周五上涨 300 元/吨；泰三烟片现货 17

税报价 13800 元/吨，较上周五上涨 300-400 元/吨；越南大厂

货 3L 含 17%税市场报价在 12300 元/吨，较上周五上涨 400-500

元/吨。

2、库存情况

截止 11 月 14 日，上期所天胶期货库存为 12.75 万吨，较

上周五增加 3160 吨;库存小计为 18.02 万吨，较上周五增加

5401 吨。目前旧作仓单仍有 6万余吨的仓单，截止到 11 月 14

日，RU1411 单边持仓仅有 1661 手，折合 1.66 万吨，届时将有

4-5 万吨仓单强制期转，这将是压制胶价反弹的重要阻力。

3、下游需求情况

2014 年车市度过一个失色的“金九银十”，呈现旺季不旺的

滞涨态势。据乘联会最新发布数据，10 月轿车零售量环比下降

0.8 个百分点，同比增长 4.3 个百分点，年内累计增幅只有 6个

百分点。同时，10 月轿车批发销量环比也下降 0.7 个百分点，

同比出现罕见的“零增长”情况。而市场库存再度亮“黄灯”，

据中国汽车流通协会发布，10 月汽车经销商库存预警指数为
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55.0%，比上月上升了 9.2 个百分点，高出警戒线水平 5个百分

点。其中市场总需求指数为 49.2%，环比下降 11.5 个百分点。

调查显示，经销商认为总需求量“增长”的比例由上月的 50.0%

大幅降至 32.2%。这说明车商对这个“金九银十”有点失望。

本周轮胎企业开工率大幅下滑，据中国橡胶信息贸易网统

计，截止 11 月 14 日，全国汽车全钢胎开工率为 57.37%，较上

周五下滑 12.73 个百分点；半钢胎开工率为 72.01%，较上周五

下滑 8.62 个百分点。

4、供需方面

最新 ANRPC 报告显示，今年前 10 个月 ANRPC 成员国天然橡

胶总产量同比增 1.2%，出口量增 0.1%，消费量增 4.8%。预计

2014 年天胶产量降 1%至 1105 万吨，较去年减产 11.5 万吨；出

口量降 2.2%至 883 万吨；消费量增 5%至 744 万吨。

5、消息方面

据泰国 11 月 12 日最新消息，泰国南部地区洛坤省发生重

大洪水灾害。该省是泰国第三大橡胶产出地区，拥有 150 万莱

的橡胶种植面积。此次洪水灾害将影响到该省及周边省的天然

橡胶生产。据最新天气预报显示，本省未来一周或更长时间还

会伴有雷雨和阵雨天气。

二、波动分析

1、期货主力合约市场评述

本周沪胶期货小幅反弹，主力合约 RU1501 周三周四震荡上

行，一度站上 13000 整数关口，但周五期价冲高回落，报收十

字星，盘终以 2.54%的周涨幅报收于 12935 元/吨。本周市场减

仓缩量，持仓量减少 0.15 万手至 17.4 万手，总成交量减少

39.2 万手至 230.6 万手。本周排名前 20 多空减仓，截止到 11

月 14 日，主力多头持仓 4.61 万手，较上周五微增 0.09 万手；
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空头持仓 5.51 万手，较上周五微减 0.05 万手。

外盘方面，日胶指数震荡反弹，期价周二至周四持续上

行，最高上涨至 204.6 点，周五期价略有回调，短线关注 5 日

均线支撑。

2、趋势分析

从日胶指数日 K线图上看，本周期价延续反弹，期价站上

200 整数关口，但本周后两个交易日期价反弹动能衰减，短线关

注 5日均线支撑情况。

从沪胶指数日 K线图上看，本周期价低位反弹，但上方面

临 60 日均线压力及下跌趋势线双重压力，周五期价冲高回落，

短线或难持续反弹。

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。短期来看，天胶市场供应充足，

国内下游需求依旧疲弱；下周一是1411合约最后交易日，庞大

的仓单压力亟待释放。胶价上方面临重重技术压力，加之基本
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面缺乏实质利好，短线沪胶或将重回弱势，维持逢高偏空操作

思路。
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