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天然橡胶 基本面利空不断，沪胶期价弱势下行

一、微观分析

1、现货行情

本周天胶现货价格小幅变化。截止 11 月 21 日，上海地区

天然橡胶市场，13 年国营全乳胶报价 11700 元/吨，较上周五上

涨 100 元/吨；泰三烟片现货 17 税听闻价 13400 元/吨，较上周

五下跌 400 元/吨；越南大厂货 3L 含 17%税市场报价在 11800 元

/吨，较上周五下跌 500 元/吨。

2、库存情况

截止 11 月 21 日，上期所天胶期货库存为 12.86 万吨，较

上周五增加 1070 吨;库存小计为 18.02 万吨，较上周五增加 32

吨。目前旧作仓单仍有 6万余吨的仓单，RU1411 合约仅交割

1.495 万吨，届时将有 4.5 万吨仓单月底前面临强制期转，这将

是压制胶价反弹的重要阻力。

数据显示，截止 11 月 14 日，青岛保税区橡胶总库存为

13.43 万吨，较半个月之前下降 0.51 万吨；其中，天胶库存下

降 0.42 万吨至 9.54 万吨，合成橡胶库存下降 0.04 万吨至 1.28

万吨，复合橡胶下降 0.05 万吨至 2.61 万吨。

日本橡胶贸易协会周四公布的数据显示，截止 11 月 10

日，日本三大港口天胶库存较前 10 天减少 4.7%至 10394 吨。

3、下游需求情况
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据中国汽车工业协会统计，10 月份国内卡车(含非完整车

辆、半挂牵引车)市场产销 239979 辆和 233294 辆，生产环比下

降 7.28%，同比下降 16.19%；销售环比下降 5.77%，同比下降

15.33%，降幅较上月（-21.52%）有所缩窄。

本周轮胎企业开工率小幅回升，据中国橡胶信息贸易网统

计，截止 11 月 21 日，全国汽车全钢胎开工率为 64.03%，较上

周五回升 6.66 个百分点；半钢胎开工率为 74.43%，较上周五回

升 2.42 个百分点。

4、天气情况

澳大利亚气象局周二表示，将追踪系统从“观察”上调至

“警报”，表明厄尔尼诺现象至少有 70%的几率发生。厄尔尼诺

一旦发生对东南亚主产国供应必然造成较大影响，将对胶价形

成支撑。

5、消息方面

泰国、印尼和马来西亚周四联合发表声明，称已达成协

议，将"管控"向国际市场出口的天然橡胶，以确保市场不会供

应过剩。其同时还表示，不会在之前确定的目标以外继续扩大

橡胶种植面积，且每年将国内橡胶消费量提高 10%。三国橡胶理

事会（ITRC）预计将在 18 个月内建立地区性橡胶市场，作为稳

定胶价的补救措施之一。

二、波动分析

1、期货主力合约市场评述

本周沪胶期货弱势回调，主力移仓 1505 合约，RU1505 周一

周二持续下跌；市场寄希望于 ITRC 会议能出台挺胶措施，周三

周四跌幅略有放缓；但 ITRC 联合声明未能令市场满意，周五沪

胶高开低走，期价大幅下挫，盘终以 4.02%的周跌幅报收于

12670 元/吨。本周市场增仓放量，持仓量增加 4.2 万手至 18.4
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万手，总成交量增加 130.9 万手至 258.4 万手。周五排名前 20

多头主力大幅增仓 9624 手，主力空头增仓 9896 手，市场分歧

较为严重。

外盘方面，日胶指数走势与沪胶基本类似，周五期价大幅

回调，基本收回周三周四的涨幅，短线考验 20 日均线支撑。

2、趋势分析

从日胶指数日 K线图上看，本周期价震荡整理，上行动能

略显不足，短线或考验上升趋势线支撑。

从沪胶指数日 K线图上看，本周期价整体运行于三角整理

形态中，上方面临 60 日均线压力及三角形态上趋势线双重压

力，周五期价考验下趋势线支撑，若支撑无效，短线期价或将

进一步下探 12000 一线。

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，东南亚天胶供应充

足，国内下游需求依旧疲弱，加之庞大的旧作仓单期转现压
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力，供需基本面利空不断；相比较而已，ITRC 联合声明的利好

显得微乎其微，近期胶价仍将维持弱势震荡，关注 RU1505下方

12500支撑情况。
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