
2013 年 2 月 RU1309 价格先扬后抑，春节前由于市场对节前的乐观预期价格

震荡上行。而春节期间，外围市场表现较差，节后高库存的压力开始显现。RU1309

价格一路快速下行，截止至 2 月 26 日收盘，RU1305 收于 24155，2 月最高价

为 27560 元/吨，最低位 24100 元/吨。本月下跌 2235，跌幅为 8.47%。 

图表 1：天然橡胶主力合约收盘价 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所 

图表 2：基差（元/吨） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所  

一、橡胶进口快速攀升、库存压力巨大 
中国海关最新统计数字显示，2013 年 1 月份我国天然橡胶进口量为 25.1 万
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吨，同比增加 85.4，1-10 月为 175 万吨，与去年同期相增加 8 万吨。 

图表 3：中国天然橡胶进口（单位：万吨） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所 

图表 4：中国天然橡胶进口（单位：万吨） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所 

截至 2 月 26 日，青岛保税区天胶 20.43 万吨,较 1 月 30 日增加 1.33 万吨，

复合库存约 9.97 万吨，较 1 月 30 日增加 1.14 万吨。截止至 2 月 26 日，上海

期货交易所注册仓单为注册仓单 50750 吨，库存共计为 102416 吨。 
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图表 5：青岛保税区橡胶库存（单位：万吨） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所 

图表 6：保税区橡胶库存与期货库存合计及同比（单位：吨） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所 

截止至于 2 月 26 日，天然橡胶（包括复合以及交割库存内库存）共计 40.6 万吨，同比

增加 70%。高库存依旧是目前矛盾焦点所在。 

二、天然橡胶需求中期改善 
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图表 7：子午线轮胎产量（单位：万条）           

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所、WIND 

自去年 9 月开始，轮胎的产量数据同比逐步回暖，虽然 1 月的数据还没有公

布，但是我们跟踪调研的情况来看，整体数据预计较前期依旧有所上涨。 

1 月，汽车生产 196.4 万辆，同比增长 51.1，汽车销量 203.4 万辆，同比增

长 46.4%。汽车产销延续复苏的趋势。1 月同比数据的大幅上涨有春节因素的存

在，剔除掉春节因素后，产销依旧延续反弹的趋势。 

图表 8：汽车月度产销(单位：辆) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所、WIND 
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图表 9：重卡销量(单位：辆) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所、WIND 

重卡的同比数据显示重卡的销量自去年 9 月开始明显好转，作为早周期行业，

显示整体经济的企稳反弹，预计未来中期的销售数据同比仍旧将延续好转的趋势，

不过短期内需要注意的是，从 2011 年的数据显示，重卡的销售每年的二季度均

走弱，短期内有下滑的风险。 

图表10：港口吞吐情况 
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资料来源：WIND  
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作为运输的主要指标，全国港口的吞吐量同比数据整体在去年 9 月份之后得

到明显的改善，中长期经济企稳的格局将 延续。 

 

图表 11：高速重卡日均车流量 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所、WIND 

图表 14：货运周转量 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所、WIND 

从高速的重卡的日均车两辆的同比和货运周转量的数据来看，运输的活跃程

度在去年半年得到恢复，不过值得注意的是货运周转量在12月开始下滑。 
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1 月充气轮胎出口 3640 万条，同比增加 11%。二月数据可能下滑，但是预

计三四月份出口仍将回暖。 

图表 15：轮胎出口量（单位：万条） 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

资料来源：新湖期货研究所、WIND 

 

三、行情展望 
最新公布的汇丰PMI的数值远远低于市场的预期值。（1）1月份由于春节的

存在，有一定的季节性的因素。（2）前期国内的PMI显示国内的产成品的库存上

涨过快，短期内存在短期的去库存的需要。这一点与橡胶产业链的供需情况较为

一致。 

从橡胶的消费数据来看，虽然短期有调整的需要，不过中期来看需求是在逐

步回暖。不过这一点因素可能要在较长的周期才能体现，而且由于供给端的压力，

橡胶的价格将受到抑制。而短期的焦点依旧在于产业链上的高库存以及期货盘面

价格的扭曲的回归上。 

在未来的一个月，需要消化产业链上的较高的库存压力。节前的备货使得轮

胎企业的原材料库存和产成品库存基本上都保持在45 天左右。轮胎企业需要消

化较高的库存压力。需求端的复苏动力将决定中期的走势。总体来看，三月橡胶
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依旧是较好的空头配置。 

对于后期行情的演变，我们认为有两种可能（1）、在三月橡胶价格延续跌势，

价格快速大幅的下行，在下行的过程中消化高的库存，价格在6月份企稳。（2）

三月在传统的消费旺季，橡胶价格得到支撑，价格震荡反弹。如果是这种情况的

话，预计库存依旧很难消化。届时到5月中下旬，消费走弱价格下行。总体我们

坚持年报中的观点，上半年橡胶价格整体偏空。 

  
 


