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天然橡胶
市场供应压力明显，天胶仍有下行空间

一、微观分析

1、现货行情
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图 1 上海市场天然橡胶价格

国内外产区全面开割，市场供应压力逐渐明显。天胶现货

价格弱势下跌。截止 5月 9日，上海地区天然橡胶市场，云南

国营全乳胶市场报价 13500 元/吨，较上周末下跌 450 元/吨；

泰三烟片 17 税市场报价 14900 元/吨，较上周末下跌 400 元/

吨；越南 3L 含 17%税市场报价在 14300 元/吨左右，较上周末下

跌 550 元/吨。

2、供需方面

受东南亚地区橡胶种植面积增加及全球头号消费国中国的

经济前景黯淡影响，近期各机构频繁上调全球天胶过剩量。国

际橡胶研究组织（IRSG）称，2014 年全球天胶供应过剩量有望
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超过去年的 71.4 万吨，达到十年来的最高水平；该组织 12 月

份预计过剩量至多为 24.1 万吨。伦敦咨询公司 The Rubber

Economist Ltd.已将其对 2014 年橡胶供应过剩量的预估上调了

78%，达到 65.2 万吨。

此外，泰国农业部长 Yukol Limlaemthong 周三表示，泰国

政府将继续按计划出售 20 万吨库存橡胶，以避免造成进一步损

失，尽管胶农已经威胁将进行大规模抗议反对此举。国际橡胶

联盟(IRCo)因缺乏资金及政治因素而无所作为。

3、进口情况

据海关总署最新公布数据显示，中国 4月份进口天然及合

成橡胶（包括胶乳）39 万吨，3月份进口 41 万吨。1-4 月累计

进口量为 158 万吨；去年同期为 138 万吨，同比增长 14.5%。

4、库存情况
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图 2 上期所天胶期货库存 图 3 青岛保税区橡胶库存

本周天胶期货库存略有减少，截止 5月 9日，上期所天胶

期货库存为 12.43 万吨，较上周五减少 0.15 万吨；库存小计为

16.68 万吨，较上周五减少 0.08 万吨。

截至到 4月 29 日，青岛保税区橡胶总库存增加 0.08 万吨

至 36.1 万吨。其中，天然橡胶库存增加 0.71 万吨至 26.3 万

吨，合成橡胶减少 0.11 万吨至 2.5 万吨，复合橡胶减少 0.52

万吨至 7.3 万吨。

日本橡胶贸易协会周五公布的数据显示，截止 4月 30 日，

日本生胶库存为 21869 吨，较前 10 日下滑 0.35%。
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5、汽车销售情况

国内方面，乘用车销量在 3月获得环比大增四成之后，进

入二季度初的 4月放缓节奏。其中，4月份重卡市场共约销车

8.6 万辆，虽然同比上升 5%，但环比下降了 11%，净减少 1.1 万

辆。1-4 月，重卡行业销车 28.89 万辆，同比增长 15%，同比增

幅在收窄（一季度增幅为 20%）。二季度重卡市场将缓步迈入下

降通道，逐渐进入传统淡季。

国际方面，今年 4月份西欧十七国乘用车新车注册量达到

了 1,060,287 辆，较去年同期的 1,015,903 辆上涨了 4.4%，连

续增长态势已经保持了八个月。从前四个月累计销量来看，西

欧市场乘用车注册量总计达到了 4,185,861 辆，去年同期为

3,930,685 辆，同比增长 6.5%。

6、宏观方面

国内方面，中国国家统计局周五(5 月 9 日)公布，4月居民

消费价格指数(CPI)同比上涨 1.8%，涨幅为 18 个月低点；工业

生产者出厂价格指数(PPI)同比下降 2%，为连续第 26 个月负增

长。央行行长周小川周六下午在出席一个闭门会议时，回应了

近期市场全面的猜测。周小川表示，短期数据还需要观察，不

一定真正说明问题。国务院明确提出，宏观调控要有定力，不

会轻易采取大规模刺激政策。

国际方面，欧洲央行周四宣布维持货币政策不变，但是央

行行长德拉基在随后的新闻发布会表示，在现有通胀水平下，

强势欧元引起了强烈的担忧。同时他透露，如果有必要，欧洲

央行可以在 6月份采取行动。受此影响，欧元/美元大幅跳水逾

150 点，美元指数在本周的最后两个交易日内强势反弹。

二、波动分析

1、期货主力合约市场评述
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本周沪胶期货弱势回调，主力合约 RU1409 重心持续下移，

周三周四期价在 14000 一线有震荡反复，但周五期价震荡下

行，期价最低下探至 13755 元/吨，盘终以 3.97%的周跌涨幅报

收于 13770 元/吨。本周市场成交量增加 54.1 万手至 308.5 万

手，持仓量增加 2.45 万手至 35 万手。

因泰国计划出售橡胶库存，市场担心供应增加，本周日胶

期货大幅下跌，日胶指数下跌至四年半以来的低点，周五报收

于 200 整数关口下方。

2、K线和均线系统分析

沪胶指数周 K线报收小阴线，期价运行于均线系统下方；

日 K线在 5日均线的压制下重心下移，均线系统呈现空头排

列，短线期价弱势难改。

3、趋势分析

从日胶指数日 K线图上看，本周期价跌破 200 整数支撑，

均线系统呈现空头排列，近期仍将维持弱势回调。

从沪胶指数周 K线图上看，本周依旧运行于下跌趋势中，

期价考验 14000 整数关口支撑，短线弱势难改。
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三、结论与建议

总的来说，目前橡胶库存庞大，泰国政府计划抛售22万吨国

储橡胶，加之国内外新胶逐步上市，市场供应压力明显，天胶

期价仍有下行空间，空单继续持有。
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