
 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

 2016 年 2 月 14 日  
 

 新纪元期货研究所 策略周报   
 

 
 

 

 

 天然橡胶  

外围暴跌料拖累胶价，主产国救市限制跌幅 
 

 

 

 
 

    

 

 
一、基本面分析 

1.春节期间全球金融市场综述 

 长假期间，全球金融市场一片惨跌。美国标准普尔 500

指数周四（2 月 11 日）盘中触及两年以来最低水准，日本股

市一周大挫 11.1%，创 2008 年金融危机以来最大单周跌幅。

欧洲三大股市主要股指至本周四周跌幅全都超过 5%，周五

（2 月 12 日）才略有反弹收回部分跌幅。 

商品方面，纽约油价先抑后扬，周五暴涨 12%，创下

2009 年 2 月份以来最大上涨。因有报导称阿联酋能源部长称

石油输出国组织(OPEC)成员国准备协同减产。同时，最近一

周美国石油钻井平台连续第八周下降，并跌至 2010 年 1 月以

来最低水平。不过由于此前油价的连续快速下跌，周五的暴

涨似乎也显得无济于事，纽约油价本周累计下跌 4.7%。另一

方面，避险情绪升温，金价本周涨逾 7%，创下七年最大单周

涨幅。 

2.供求关系评述 

（1）供给端 

由泰国、印尼和马来西亚组成的国际橡胶三方委员会

(ITRC)2 月 4 日发表声明称，亚洲主要橡胶生产国将从 3 月

开始实施出口配额，计划在头六个月内减少 61.5 万吨出口

量。三国配额分配如下，泰国 324,000 吨，印尼 238,740
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 吨，马来西亚 52,260 吨。印尼橡胶协会称，印尼 2016 年橡

胶出口量料至少下降 8%至 240 万吨，2015 年出口量为 260 万

吨。 

一季度东南亚天胶生产呈现逐月减少态势，到 3-4 月泰

国、印度尼西亚和马来西亚三大主产国普遍进入停割期，届

时市场存在阶段性供应短缺期。季节性供应淡季如若叠加利

好刺激消息极易促发反弹行情，近期主产国再度联手救市，

密切关注后续进展情况。 

（2）需求端 

库存预警指数：中国汽车流通协会发布的“中国汽车经

销商库存预警指数调查”VIA 显示，2016 年 1 月库存预警指

数为 56.6%，比上月上升了 4.0 个百分点。库存预警指数处

于警戒线以上。 

轮胎出口方面：2016 年 1 月 29 日，美国钢铁工人联合会

（USW）提出申请，向美国商务部以及国际贸易委员会

（ITC）提出申请，要求对原产于中国的卡客车轮胎启动双反

调查。美国先后对我国轿车、工程车及卡客车轮胎展开双反

调查，严重影响我国轮胎出口。 

一般而言，美国双反调查从申请提议通过到初裁结果出

台大约需要大半年时间，税赋一般从初裁结果出台前三个月

开始追加，为了躲避高额的赋税，2-5 月我国轮胎出口或有

爆发期；但从中长期看，我国轮胎出口前景更加悲观，利空

天胶市场。 

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，重卡销售持续低

迷，国内市场需求未见好转迹象；而受欧美国家反倾销调查

影响，轮胎出口亦大幅萎缩，但新一轮双反调查结果出来之

前我国轮胎出口或有爆发期。 
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     3、库存继续攀升，但利空影响被市场基本消化 

本周上期所天胶库存继续攀升。截止 2 月 5 日，天胶期

货库存为 21.63 吨，较前一周五增加 11320 吨；天胶库存小

计为 27.53 万吨，较前一周五增加 2640 吨。 

现货方面，青岛保税区橡胶库存继续增加。截止 1 月 29

日，青岛保税区橡胶总库存为 26.18 万吨，较 1 月 15 日增加

0.13 万吨。其中，天胶库存 22.12 万吨，较 1 月 15 日增加

0.02 万吨；合成胶 3.33 万吨，较 1 月 15 日增加 0.26 万

吨；复合胶 0.73 万吨，较 1月 15 日减少 0.15 万吨。 

目前上期所和青岛保税区天胶总库存已接近 54 万吨，庞

大的期现货库存压制胶价反弹。但值得我们注意的地方是，

最近一个月库存的增加对盘面的影响并不大，一定程度上显

示库存的利空影响被市场基本消化。 

图 1 上期所天胶期货库存 

 

数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯 

图 2 青岛保税区橡胶库存 
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数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯 

 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

    节前沪胶期货减仓缩量，期价震荡整理，主力合约 1605

全周在 10050-10400 区间窄幅整理，盘终以 0.15%的周跌幅

报收于 10195 元/吨。全周总成交量减少 36.5 万手至 245.3

万手，持仓量减少 2.87 万手至 20.3 万手。 

表 1 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 

10210 10195 10213 10385 10060 
-15 

（-0.15%） 
245.3 万 20.3 万 

数据来源：文华财经 

长假期间日胶指数重挫近 5%，周二期价长阴跌破 150 整

数关口，随后胶价弱势震荡整理，均线系统向下扩散，技术

面偏空。 

2.K 线及均线分析 

1605 合约月 K 线报收小十字星，期价依旧运行于均线系

统下方，中线弱势依旧；周 K 线报收小十字星，短期均线横

盘整理，低位区间震荡格局不改；日线报收四阴一阳格局，

期价窄幅震荡，均线系统横盘整理，近期胶价仍将弱势震
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荡。 

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 

近两个月胶价跌势趋缓，整体维持万点上下七百点区间

窄幅震荡，中长期熊市基调未改。短期来看，1 月 12 日期价

二次探底回升，技术形态上有形成双底的可能，但近期反弹

动能不足，胶价窄幅震荡，关注万点支撑。  

本周日胶指数再度跌破 150 支撑，近期延续弱势震荡。  

图 5 日胶指数日线图 

 

数据来源：文化财经 

三、观点与建议 
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1.趋势展望 

中期展望：经销商综合库存系数下滑，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，重卡销售持续低迷，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，天胶下游需求不见明显好转迹象，沪胶中期仍

将运行于底部区域。 

短期展望：长假期间全球金融市场大幅下挫，周一将拖

累沪胶低开整理。但主产国再度联手救市，加之主产区供应

淡季临近，后市不宜过分看空胶价。 

2.操作建议 

保守操作：中线空单逢低止盈，短线观望； 

激进操作：若胶价出现极端下跌行情，激进投资者可以

逢低轻仓试多。 

3.止损设置 

激进短多 9500 一线止损。 
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