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天然橡胶
供应压力增加，短线沪胶回调

一、基本面分析

1.重点资讯分析

距离去年出台的车辆购置税减半政策结束还有两个月时

间，国家发改委、交通部、财政部等多个部委在 11 月 1 日召

开部门会议，研究是否再将此政策进行延续。据与会消息人

士透露，有些部委倾向于政策延续一年，另一些部委则没有

确切表态。

如果购置税优惠政策不再延续，或导致今年四季度小排

量汽车销售爆发式增加，但也将透支明年年初市场。购置税

优惠政策到底是否延期将成为影响四季度乃至明年乘用车市

场销量的关键因素。

2.现货价格综述

本周天胶现货价格基本保持稳定。

表 1 上海市场天胶价格本周变动 单位：元/吨

品种 10 月 28 日 11 月 4日 涨跌 涨跌幅度

云南国营全乳胶 12100 12000 -100 -0.83%

泰三烟片 15000 14750 -250 -1.67%

越南 3L 12700 12700 0 0%

数据来源：中国橡胶贸易信息网
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（1）供给端

据了解，10 月以来，泰国天气好转，天胶产出逐渐恢复

正常；10 月下旬至 11 月上旬新胶陆续到港补充供应，尤其

近期印尼到港供应增多，前期供应紧张格局趋于缓解。但与

此同时，我们仍需重点关注主产区天气问题，美国国家气象

局气候预测中心预测，今年秋季出现拉尼娜现象的概率为

70%，较之前的 55%大幅提升。虽然 11 月是东南亚天胶供应

旺季，但是如若天气未出现明显好转，天胶产量亦难大幅增

加。此外，11 月中下旬我国云南产区将进入停割期，国内市

场供应减少也将一定程度支撑胶价。

（2）需求端

重卡市场：今年 10 月份多家重卡企业销量都迎来了一个

新高潮。目前已知的 4 家重卡企业销量，均实现大幅增长，

销量已经超过 3.96 万辆。而去年 10 月，整个重卡市场销量

才 4.4 万辆。

本周轮胎企业开工率小幅回升，截止 11 月 4 日，全钢胎

企业开工率为 69.60%，较前一周回升 0.32 个百分点；半钢

胎开工率 73.64%，较前一周微升 0.11 个百分点。

图 1 轮胎企业开工率

数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯

1.6 升及以下排量乘用车购置税减半政策若不再延续，

或导致今年四季度小排量汽车销售爆发式增加。在基建投资
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加码、黄标车淘汰、公路货车“治限治超”及物流业调整等

诸多利好的推动下，四季度重卡市场仍将保持增长态势。轮

胎出口市场多元化发展，一定程度抵消美国双反的冲击。

4、旧作仓单流入现货市场增加供给，一定程度压制胶价

图 2 青岛保税区橡胶库存

图 3 上期所天胶期货库存

数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯

10 月中旬以来，青岛保税区库存基本维持不变。截止 10

月 31 日，青岛保税区橡胶库存为 8.32 吨，较 10 月中旬未降

0.01 万吨。其中，天胶 4.76 万吨，减少 0.11 万吨；复合胶

0.51 万吨，保持不变；合成胶 3.05 万吨，微增 0.10 万吨。

11 月海外货源到港数量料将增加，库存有望回升。

截止 11 月 4 日，上期所天胶库存小计 35.50 万吨，较前

一周五增加 1142 吨；注册仓单数量为 29.26 万吨，较前一周

五减少 3110 吨。其中，11 月到期的仓单数量有 17.03 万

吨。按照交易所规定，2015 年生产的国产全乳胶注册仓单的
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有效期限为 2016 年 11 月，超过期限的将转为现货。11 月将

有 17 万吨老胶流向现货市场，一定程度压制胶价反弹。

二、波动分析

1.一周市场综述

本周沪胶期货小幅回调，主力合约 RU1701 周一周二高位

横盘震荡，周三大幅下挫，期价跌破 14000 整数关口，周四

窄幅整理，周五冲高回落，盘终以 2.79%的周跌幅报收于

13760 元/吨。本周市场减仓缩量，总成交量减少 66.2 万手

至 284.1 万手，持仓量减少 1.57 万手至 23.2 万手。

表 2 本周沪胶 1701 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

14175 13760 14029 14380 13650
-395

（-2.79%）
284.1 23.3 万

数据来源：文华财经

2.K 线及均线分析

RU1701 月 K 线报收小阴线，期价承压 40 月均线；周 K 线

报收小阴线，期价连续四周横盘整理，周线级别反弹动能略

显不足；日 K 线报收三阴两阴格局，期价跌破 20 日均线，5

日均线接连下穿 10 日、20 日均线，日线级别回调。

图 4 沪胶指数周线图
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图 5 RU1701 合约日线图

3.趋势分析

从沪胶指数周 K线图上看，胶价中期反弹趋势运行良

好，但整体依旧运行于 2014 年以来的底部区域。从沪胶

RU1701 日 K 线图上看，期价未能突破 14500 压力，短线或

形成双顶走势，关注 13500 颈线支撑。

图 6 日胶指数日线图

数据来源：文华财经

日胶指数高位回调，短线有形成头部的可能，关注

172.5 一线支撑。

三、观点与建议
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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，

2016 年沪胶整体仍将运行于底部区域。

短期来看，随着船运紧张局面的改善，海外新胶到港补

充供应，加之 17 万吨老胶仓单陆续流向现货市场，市场供应

呈现不断增长的态势，供需关系重回宽松格局；沪胶技术面

有形成双顶的走势，关注 13500 支撑。

2.操作建议

保守操作：高位空单继续持有；

激进操作：若跌破 13500 支撑，加持空单。

3.止损设置

空单 14500 止损。
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