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内容要点 

 泰国南部未来一周降雨仍旧偏多，影响橡胶运出，橡胶原料或继续上涨，

对沪胶支撑增强，且汽车销售保持较高增速，提振轮胎企业开工率，下游

需求良好，沪胶仍存上行动力，新多仍可尝试。 

 投机策略： RU1705 前多可继续持有，新多以 20400 止损。 

 套保策略：暂无需操作。 

操作策略跟踪 
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单边 RU1705 多 18000 12.29 3 星 22000 20400 +12.7% 

评级说明：星级越高，推荐评级越高。3 星表示谨慎推荐；4 星表示推荐；5 星表示强烈推荐。 
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一、沪胶基本面存支撑，新多仍可尝试 

 

 

 

 

 

 

  上周沪胶主力合约收于 20330 元/吨，同比+13.86%，持仓

29.7 万手，同比+3.9 万手。 

现货方面： 

1 月 13 日全乳胶（15 年）上海报价为 18800（+2400，周环比

涨跌，下同），与近月基差-910 元/吨；泰国 RSS3 市场山东报价

20600 元/吨（含 17%税）（+2400）。上周现货价格大幅上涨，成交

一般。 

合成胶价格方面，1 月 13 日，齐鲁石化丁苯橡胶 1502 市场价

20900 元/吨（+2500，周环比，下同），高桥顺丁橡胶 BR9900 市场

价 22300 元/吨（+2500），合成橡胶价格高位上行。 

轮胎企业开工率： 

截止 2017 年 1 月 13 日，山东地区全钢胎开工率为 68.51%，国

内半钢胎开工率为 72.05%，开工率高位企稳。 

库存动态： 

(1)截止 1 月 13 日，上期所库存 30.85 万吨（较上周上升 0.91 万

吨），上期所注册仓单 24.96 万吨（较上周上升 0.92 万吨）；(2)截止

12 月 30 日，青岛保税区橡胶库存合计 10.52 万吨(较 12 月 15 日减

少 0.04 万吨)。 

产区天气： 

预计未来一周泰国主产区大部降雨在 100mm 左右，印尼主产区

大部地区降雨在 105mm 左右，马来西亚主产区降雨在 95mm 左

右，越南主产区大部地区降雨在 45mm 左右，橡胶主产区降雨未来

一周降雨增加。 

综合看：泰国南部未来一周降雨仍旧偏多，影响橡胶运出，橡胶原

料或继续上涨，对沪胶支撑增强，且汽车销售保持较高增速，提振轮

胎企业开工率，下游需求良好，沪胶仍存上行动力，新多仍可尝试。 

操作建议：RU1705 前多可继续持有，新多以 20400 止损。 

二、微观市场结构 

2.1  期现基差跟踪 

截止 2017 年 1 月 13 日，沪胶连续合约价格为 20330 元/吨，同期，
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上海地区国产标一胶报价 18800 元/吨，泰国 RSS3 胶报价 20600 元/吨

（含 17%税），国产标一胶价较沪胶近月合约贴水 1530 元/吨（+550，

周环比涨跌，下同）；泰国 RSS3 橡胶价格与沪胶主力价差为 300 元/吨

（-45）。 

图 1 沪胶与国产标一胶价差走势  图 2 沪胶与泰国 RSS3 胶价差走势 

 
 

更新时间：2017-01-16 更新频率: 每日 

 

2.2  标一胶与合成胶价差跟踪 

截止 2017 年 1 月 12 日，独山子顺丁橡胶（BR9000）价格为 22100

元/吨，齐鲁石化丁苯橡胶 1502 现货价格为 20900 元/吨；标一胶和顺

丁胶价差为-3300 元/吨（-100，周环比，下同），标一胶和丁苯胶 1502

价差为-2000 元/吨（+1000），合成橡胶与天胶价差扩大，天胶替代效应

增强。 

图 3 标一胶与顺丁胶价差结构 图 4 标一胶与丁苯胶价差结构 

  

更新时间：2017-01-16 更新频率: 每日 
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三、产业链跟踪 

上游环节 

3.1  天然橡胶供给 

3.1.1 主要产胶国产量 

截止 2016 年 11 月，泰国天然橡胶累计产量为 407 万吨，累计同比

+1.3%；同期，印度尼西亚天然橡胶累计产量为 288 万吨，同比-0.4%。 

图 5 泰国天胶月度产量 图 6 印度尼西亚天胶月度产量 

  

更新时间：2017-01  更新频率: 每月 

 

同期，马来西亚天然橡胶累计产量为 62.7 万吨，同比-3.3%；越南

天然橡胶累计产量为 93.2 万吨，同比+2.5%。 

整体看，橡胶主产国橡胶累计产量平稳，略有增长。 

图 7 马来西亚天胶月度产量 图 8 越南天胶月度产量 

  

更新时间：2017-01 更新频率: 每月 

3.1.2 主要产胶国出口量 

截止 2016 年 11 月，天胶主产国，累计出口比上年同期增加 5.6 万
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吨，同比+0.75%，产胶国新的天胶限制出口计划执行较好，出口增速放

缓。 

图 9 泰国天胶出口累计同比下降 图 10 越南天胶出口增幅下降 

  

更新时间：2017-01 更新频率: 每月 
 

图 11 印尼天胶出口减少 图 12 马来西亚天胶出口增加 

  

更新时间：2017-01  更新频率: 每月 

3.1.3 我国天胶产量进口量 

截止2016年11月，我国天然橡累计产量为72.4万吨，同比-4.9%；

截止 2016 年 11 月，我国天然橡胶累计进口量为 387.45 万吨，同比

+3.2%。 

综合看，我国天胶产量下降，下游需求较好，天胶进口量略有增加，

整体维持紧平衡状态。  

图 13 中国天胶月度产量  图 14 中国天胶进口量 
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更新时间：2017-01 更新频率: 每月 

3.1.4 我国天胶供需平衡情况 

ANRPC 统计数据显示，截止 2016 年 11 月，中国当月消费天胶 36.7

万吨，缺口-7 万吨（-1，月环比），目前供需面有所好转（ANRPC 月度数

据为初步数据，后期可能调整）。 

综合看，由于 11 月天然橡胶供给偏紧，下游轮胎开工率维持在 7 成

高位，且重卡和汽车销量继续高速增长，下游需求较好，开工率在高位或

将持续，供需偏紧情况有望保持。 

图 15 中国天胶月度供需平衡情况跟踪 

 

更新时间：2017-01  更新频率: 每月 

3.1.5 合成胶供给情况 

截止 2016 年 11 月，我国合成胶产量为 497.9 万吨，同比+8.5%；

截至 2016 年 11 月，合成胶进口 293 万吨，同比+72.6%。 

综合看，由于国内高端环保型合成橡胶产能较小，对国外依赖度较大，

导致合成橡胶进口大幅增加，后市这一状况难以改善，预计合成橡胶进口

会持续高速增长。 
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图 16 合成橡胶产量情况                    图 17 合成橡胶进口量 

  

更新时间：2017-01  更新频率: 每月 

3.2  天胶主要进出口国汇率 

3.2.1 主要出口国汇率 

截止 2017-01-13，美元兑泰铢平均卖价为 35.5886，美元兑印尼卢

比中间价为 13308，上周美元指数走弱，橡胶主产国汇率小幅升值，不

利于橡胶出口。 

 (**标价单位分别为 1 美元/泰铢和 1 美元/印尼卢比)。 

图 18 泰铢对美元汇率情况  图 19 印尼卢比对美元汇率情况 

 
 

更新时间：2017-01-16 更新频率: 每日 

3.2.2 主要进口国汇率 

截止 2017-1-13 日，美元兑人民币中间价为 6.8908，同期，美元兑

日元中间价为 114.495，本周主要进口国汇率小幅升值，有利于天胶的进

口。 

 (**标价单位分别为 1 美元/人民币和 1 美元/日元)。 

图 20 人民币对美元汇率情况  图 21 日元对美元汇率情况 
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更新时间：2017-01-16 更新频率: 每日 

3.3  库存分析 

3.3.1 天然橡胶社会库存 

截止 2016-12-30，青岛保税区内天然橡胶 7.84 万吨，复合胶 0.51

万吨，合成胶 2.23 万吨，橡胶总库存 10.52 万吨，环比-0.04 万吨，库

存增速放缓，且仍处低位。 

图 22 青岛保税区橡胶库存情况 
 

 

更新时间：2017-01-16 更新频率: 每周/每旬 

3.3.2 上期所天然橡胶库存和仓单注册情况 

截止 2017 年 1 月 13 日，上期所库存 30.85 万吨（较上周上升 0.91

万吨），上期所注册仓单 24.96 万吨（较上周上升 0.92 万吨）。 

综合看，由于期价大涨，上期所库存、仓单增加明显。 



 

13 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

橡胶周报 

图 23 上期所天然橡胶库存和仓单 

 

更新时间：2017-01-16 更新频率: 每周/每日 

下游环节 

3.4  轮胎产销情况 

3.4.1 轮胎销售以及生产情况 

截止2016年12月轿车轮胎加权均价522元/条，价格指数为68.14，

卡客车轮胎加权均价为 1584 元/条，价格指数为 61.89。 

截止 2017 年 1 月 13 日山东地区轮胎企业全钢胎开工率 68.51%，

国内企业半钢胎开工率 72.05%，轮胎开工率仍处高位。 

综合看，轮胎价格低位，对企业生产积极性有负面影响，但重卡和汽

车销售增速维持较高增速，提振轮胎企业开工率。 

图 24 轮胎经销商价格指数 图 25 轮胎企业开工率情况 

  

更新时间：2017-01-16  更新频率: 每月/每周 
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3.4.2 轮胎出口情况 

截止 2016 年 11 月国内新的充气轮胎累计出口 4.28 亿条，同比

+5.9%，出口情况继续好转，提振轮胎企业开工率。 

图 26 轮胎出口政策汇总 图 27 国内充气轮胎出口情况 

  

更新时间：2017-01 更新频率: 每月 

3.5  汽车行业 

3.5.1 乘用车产销情况 

截止 2016 年 12 月国内乘用车累计生产 2174.33 万辆，同比

+15.56%；累计销售 2442.1 万辆，同比+15.5%。乘用车产销量增速

高位，提振轮胎开工率。 

图 28 乘用车产量情况  图 29 乘用车销量情况 

  

更新时间：2017-01  更新频率: 每月 

截止 2016 年 11 月汽车经销商库存系数为 1.3，汽车经销商库存压

力不大。 

截止 2016 年 12 月 GAIN 乘用车整体价格变化指数为-4.16，终端

优惠指数为-2.39，显示乘用车终端销售价格有所上升，优惠力度有所减

少。 
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由于目前且经销商库存压力不大，购置税优惠政策延续，预计后市销

量高增速有望持续，半钢胎开工率处于高位概率较大。 

图 30 汽车经销商库存系数  图 31 GAIN 乘用车终端价格及优惠情况 

  

更新时间：2017-01 更新频率: 每月 

3.5.2 商用车销售情况 

截止 2016 年 12 月国内商用车累计销售 365.1 万辆，同比+5.8%; 

                截止 2016 年 12 月，国内重卡累计销售 73.28 万辆，同比+30%。 

图 28 商用车累计销量情况  图 29 重卡月销量情况 

  

更新时间：2017-01  更新频率: 每月 

3.5.3 重卡下游情况 

截止 2016 年 11 月房地产新开工面积累计同比+7.6%，基建投资

（交通运输+水利）累计同比+17.21%。 

 

图 32 重卡销量 vs 房地产新开工面积增速            图 33 重卡销量 vs 基建投资增速 
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更新时间：2017-01 更新频率: 每月 

截止 2016 年 11 月，我国公路货物累计周转量同比+5.1%；沿海主

要港口货物累计吞吐量同比+3.1%，增速均有所恢复。 

 2016 年 12 月财新中国 PMI 为 51.4，官方 PMI 为 51.9，PMI 数

据较好，宏观经济下行压力减缓。 

综合看，由于基建投资增速仍然保持较高水平，且中国经济下行压力

减缓，或刺激重卡产销量进一步增加，提振全钢胎开工率。 

图 34 公路货运及港口吞吐量情况  图 35 我国 PMI 情况 

  

更新时间：2017-01 更新频率: 每月 
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