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天然橡胶
沪胶先抑后扬，上升趋势不改

一、基本面分析

1.热点信息分析

3月 12 日，美国国际贸易委员会（ITC）初裁投票结果为

4∶2，根据投票结果，美国商务部（DOC）将继续对来自中国

的卡客车轮胎进行反倾销和反补贴调查。ITC 将于当地时间 4

月 11 日发布来自中国的卡客车轮胎报告。最终初裁结果：反

补贴初裁将于当地时间 4月 25 日前后做出，反倾销将于当地

时间 7月 7日前后做出。

美国先后对我国轿车、轻型卡车及客车轮胎展开双反调

查，严重影响我国轮胎出口，2016 年我国轮胎出口前景更加

悲观。

2.现货价格综述

本周天胶现货价格先抑后扬，周五出现较大幅度攀升。

表 1 上海市场天胶价格本周变动 单位：元/吨

品种 3月 11 日 3月 18 日 涨跌 涨跌幅度

云南国营全乳胶 10900 11300 400 3.67%

泰三烟片 11500 11850 350 3.04%

越南 3L 10600 10800 300 2.83%

数据来源：中国橡胶贸易信息网
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（1）供给端

泰国官员近期表示，泰国正在面临 20 年以来最严重的水

资源短缺，泰国的 77 个府中有 14 个正在面临干旱问题，有

31 个正在干旱的边缘。

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，3-4 月泰国、印度尼西亚和

马来西亚三大主产国陆续进入停割期，天胶月度产量大幅下

降。出口削减计划、干旱天气炒作加之停割期，3-4 月供给

端阶段性偏紧。

（2）需求端

汽车市场：近日，中国国家统计局公布了包括汽车行业

工业增加值、投资、消费等在内的多项经济数据，显现出汽

车制造业的各项数据并不乐观。乘联会最新公布的 2 月国内

狭义乘用车（包含轿车、SUV 和 MPV）的市场终端销量为

133.2 万辆，同比出现 1％的负增长。3 月 12 日中国国家统

计局公布的数据，今年前两个月，汽车行业工业增加值同比

增幅滑落至 8.1％，在近五年的历史数据中，这仅好于 2012

年。但是另一方面，汽车业的投资显现强劲增长态势，一些

主流车企的产能扩容计划加速推进。

图 1 轮胎企业开工率
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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 3 月 18 日，全国全钢胎企业开工率为 65.87%，

较前一周五回升 1.07 个百分点；半钢胎企业开工率为

72.94%，较前一周五回升 3.32 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，出口削减计划、干旱天气炒作加之停割期，3-4 月供给

端阶段性偏紧。需求方面，3 月汽车销售将迎来小旺季，国

内市场需求有所好转；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，保税区库存出现拐点

本周上期所天胶库存继续攀升。截止 3月 18 日，天胶期

货库存为 23.81 吨，较前一周五增加 4720 吨；天胶库存小计

为 28.36 万吨，较前一周五增加 2475 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继续下滑，不过本次主

要是合成胶和复合胶库存减少。截止 3月 15 日，青岛保税区

橡胶总库存为 26.58 万吨，较 2月底减少 0.56 万吨。其中，

天胶库存 22.99 万吨，较 2 月底减微增 0.02 万吨；合成胶
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3.01 万吨，较 2 月底减少 0.36 万吨；复合胶 0.58 万吨，较

2月底减少 0.22 万吨。

图 3 青岛保税区橡胶库存

数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯

青岛保税区现货库存虽有减少，但上期所天胶期货库存

继续攀升，胶价的库存压力依旧较强，密切关注后续库存变

化情况。

二、波动分析

1.一周市场综述

本周沪胶期货先抑后扬，整体维持宽幅震荡。主力合约

RU1609 周一冲高回落，周二期价最低跌至 10230 元/吨，周

三周四震荡反弹，周五期价一度突破 12000 整数压力，但午

后大幅下挫，全周以 0.65%的周涨幅报收于 11700 元/吨。全

周总成交量增加 38.6 万手至 203.4 万手，持仓量增加 4.98

万手至 22.2 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

11600 11700 11694 12110 11230 75（0.65%） 203.4 万 22.2 万



市场有风险，投资需谨慎 请务必阅读正文之后的特别声明

数据来源：文华财经

日胶指数探底回升，期价再度考验区间上沿 179.5 一线

压力。

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；

周 K 线报收长上下影线的小阳线，上方 60 周均线处继续承

压；日线报收三阴两阳格局，期价先抑后扬，上方 12000 暂

时承压，但下方均线支撑亦较强。

图 4 沪胶指数周线图

资料来源：文华财经

图 5 RU1609 合约日线图

资料来源：文华财经

3.趋势分析

从沪胶指数周 K 线图上看，上方 60 日均线处继续承压，

中长期低位震荡格局仍未改，目前走势仅为低位反弹。从沪

胶 1609 日 K 线图上看，日线级别上升趋势不改，关注 12000

一线压力突破情况。

日胶方面，下方颈线支撑较强，期价再度考验 179.5 一

线压力。
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图 6 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。

短线来看，东南亚割胶淡季带来，加之出口削减计划开

始执行，供给端阶段性偏紧；而 3 月是汽车销售的小旺季，

需求端有回暖迹象。此外，美联储维持基准利率不变，美元

指数走软，利多商品市场，短线沪胶仍将维持震荡偏强走

势。

2.操作建议

保守操作：低位多单持有；

激进操作：若期价回调至 11500 一线，加持多单。

3.止损设置

保守多单 12000 上方逢高逐步止盈。
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