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天然橡胶
沪胶再度考验 12000 压力，多单继续持有

一、基本面分析

1.热点信息分析

3 月 31 日，美国商务部发布了对华卡客车轮胎反补贴案

的强制应诉企业选择备忘录，在本次反补贴调查中选择双钱

控股有限公司（双钱）及贵州轮胎进出口有限公司（贵轮）

作为强制应诉企业。同日，美国商务部正式发布公告，将本

次反补贴调查的初裁延期至 2016 年 6 月 27 日。

美国先后对我国轿车、轻型卡车及客车轮胎展开双反调

查，轮胎出口前景悲观。

2.现货价格综述

本周天胶现货价格小幅回升，泰国政府采购烟片和印尼

收储推升海外原料价格，国内现货表现平稳。

表 1 上海市场天胶价格本周变动 单位：元/吨

品种 4月 1 日 4月 8日 涨跌 涨跌幅度

云南国营全乳胶 10550 10750 200 1.89%

泰三烟片 11200 11600 400 3.57%

越南 3L 10650 11300 650 6.10%

数据来源：中国橡胶贸易信息网

3.供求关系评述

（1）供给端
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据 ANRPC 最新报告显示，2016 年 1 季度，成员国天胶各

项指标均有较好表现。其中，产量同比微增 1.8%，出口增长

7.7%，进口增 9.9%，消费增 1%。今年前 3个月，只有泰国、

柬埔寨、菲律宾天胶产量实现了增长；其中泰国增速达 7%。

而中国天胶产量同比下降 38%，是降幅最大的一个国家。相

比之下，泰国 1-3 月的出口表现更好，增幅达到 14.9%，印

尼也有 7.3%的增长。越南、马来西亚则有不同程度的下滑。

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；且国内新胶季推迟开割，4月天胶供给端依旧偏紧。

（2）需求端

库存预警指数：中国汽车流通协会发布数据显示，3月库

存预警指数为 58.9%，比上月下降了 0.7 个百分点，仍处在

警戒线以上。据介绍，3 月份，经销商销量相比 2 月有所上

升，经营状况略好。然而，由于 2 月销量下降积压的库存需

要在 3月消化，经销商经营压力依然较大。

重卡市场：国内重卡市场 3 月份共销售各类车辆约 7.2

万辆，比去年同期的 67699 辆增长 6%，环比今年 2 月

（34942 辆）大幅上涨 106%。

图 1 轮胎企业开工率

数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯
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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 4 月 8 日，全国全钢胎企业开工率为 68.69%，较

3 月 25 日回升 0.87 个百分点；半钢胎企业开工率为

74.49%，较 3月 25 日回升 0.71 个百分点。

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Ƒ

面，ƒ南亚主产国进入停割期，国内新胶开割推迟至Ɠ月中

上Ɣ，4 月天胶供给端依旧偏紧。需求Ƒ面，ƕƖ产市场反

Ɨ，带动重卡需求回Ƙ，3 月重卡销售大幅增ƙ；而继全国

ƚƛ内减半Ɯ收小型Ɲƞ车购ƟƠ后，部分ơ份陆续出Ƣ轻

卡补贴政ƣ，车市Ƥƥ政ƣ不Ʀ出Ƣ，国内市场需求出现好

ƧƨƩ。但美国对进口ƪ中国的卡车和公共汽车轮胎ƫ动反

Ƭ销和反补贴调查，轮胎出口依旧悲观。

4、期货库存继续攀升，保税区库存加速下滑

本周上期所天胶库存继续ƭ升。截止 4 月 8 日，天胶期

货库存为 25.37 吨，较前一周Ʈ增ƙ 12970 吨；天胶库存小

Ư为 28.79 万吨，较前一周Ʈ增ƙ 453 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Ƒ面，ưƱƲƠƳ橡胶库存ƙ速下滑，截止 3 月 31

日，ưƱƲƠƳ橡胶总库存为 25.70 万吨，较 3 月中Ɣ减ƴ

0.88 万吨。其中，天胶库存 22.17 万吨，较 3 月中Ɣ减ƴ

0.82 万吨；合成胶 2.96 万吨，较 3 月中Ɣ减ƴ 0.05 万吨；
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Ƶ合胶 0.57 万吨，较 3月中Ɣ减ƴ 0.01 万吨。

图 3 ưƱƲƠƳ橡胶库存

数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯

ƶ然ƲƠƳ库存有所下降，但天胶期货库存Ʒ上市以来

的新高，且上期所仍在不Ʀ扩大Ƹ割ƹ库库ƺ，ƻ大期货库

存成为制约胶价反Ɨ的重要Ƽ力，ƽ其是ƾƿ Rǀ1605 合约Ƹ

割ǁǂ，ƹ单压力更为显现。

二、波动分析

1.一周市场综述

本周沪胶期货小幅反Ɨ，周初在重卡数据ǃ好的Ǆǅ

下，胶价震荡反Ɨ，但涨势ǆ能Ǉ续，周三周Ɠ期价小幅回

调，11500 一线ǈ有ǉǊ；周Ʈ期价ǋ开反Ɨ，ǌǍ大幅上

ǎ，主力合约 Rǀ1609 Ǐǐ 12000 Ǒ数压力。

表 2 本周沪胶 1609 合约成Ƹǒ况ǓƯ

开Ǎ 收Ǎ 结ǔ 最高 最ǋ 涨跌 成Ƹ量 Ǉƹ量

11405 11650 11601 11765 11310
210

（1.84%）
278.3 万 30.6 万

数据来源：Ǖ华ǖ经

日胶指数ǎ高回Ǘ，但下Ƒ 10 日均线ǉǊ较强，期价ǘ

度Ǐǐ 179.5 压力。

2.K 线及均线分析

沪胶指数月 Ǚ 线报收小ǚ线，期价Ǜ稳 10 月均线，Ǐǐ

20 月均线压力；周 Ǚ 线报收小ǚ线，期价Ǐǐ 60 周均线压
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力，ǜ期均线ǝ上运行；日线报收三ǚ一Ǟ格局，均线系Ǔ

ǝ上运行，关ǟ 12000 Ǒ数压力。

图 4 沪胶指数周线图

图 5 Rǀ1609 合约日线图

资料来源：Ǖ华ǖ经

3.趋势分析

从沪胶指数周 Ǚ 线图上看，周线级Ǡ反Ɨ趋势不改，关

ǟ 60 周均线压力。从沪胶 1609 日 Ǚ 线图上看，周ƮǌǍ期

价ǘ度ǏǐƳǡ上Ǣ 12000 Ǒ数压力，ǣ有ǤǥǦ压力，上

Ƒ反Ɨǧ标位升至 12800。

日胶Ƒ面，上升趋势不改，关ǟƳǡ上Ǣ 179.5 压力，

ǣ有ǤǥǦ，上Ƒ反Ɨǧ标位升至 197.5。

图 6 日胶指数日线图

数据来源：Ǖ化ǖ经
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三、观点与建议

1.趋势展望

中期展Ǩ：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。

ǜ期来看，ƒ南亚主产国进入停割期，国内新胶开割推

迟至Ɠ月中上Ɣ；而国内重卡需求大幅回Ƙ，供需关系阶段

性好Ƨ，沪胶ǩǇǪǫǬ动节奏。

2.操作建议

ƲǭǮ作：ǋ位Ǫ单继续Ǉ有，关ǟ 12000 ǥǦǒ况；

ƥ进Ǯ作：反Ɨ不ǯ高，ǩǇǰ调Ǒǋ位ǱǪǲǳ。

3.止损设置

Ǫ单 11300 一线止Ǵ。
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