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天然橡胶天然橡胶天然橡胶天然橡胶

2012 年 2月天然橡胶主力合约 1205 震荡走强，上涨速度较 1 月有所回落。本月泰国改

变其收储计划，一度使得橡胶回落，不过日本央行的意外扩大资产购买规模，使得橡胶受

到支撑。截止至 2 月 22 日收盘，沪胶主力合约 1205 收盘报 29100 元/吨。

图表图表图表图表23232323：天然橡胶主力合约收盘价：天然橡胶主力合约收盘价：天然橡胶主力合约收盘价：天然橡胶主力合约收盘价

资料来源：新湖期货研究所

图表图表图表图表24242424：天然橡胶东南亚报价（美元：天然橡胶东南亚报价（美元：天然橡胶东南亚报价（美元：天然橡胶东南亚报价（美元////吨）吨）吨）吨）

资料来源：新湖期货研究所

一、天然橡胶供给一、天然橡胶供给一、天然橡胶供给一、天然橡胶供给
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天然橡胶生产国协会 2 月 1 日称，2012 年全球天然橡胶产量预计增加 3.2%，因越南橡

胶产量增加。ANRPC 预计 2012 年的橡胶产量为 1045 万吨，高于去年的 1012.7 万吨，并略

高于稍早预估的 1041.5 万吨。该协会在报告中称，全球橡胶产量料增加，因越南 2012 年

天然橡胶产量预计增加至 84.5 万吨，去年为 81.2 万吨。

图表图表图表图表25252525：泰国天然橡胶供给（单位：千吨）：泰国天然橡胶供给（单位：千吨）：泰国天然橡胶供给（单位：千吨）：泰国天然橡胶供给（单位：千吨）

资料来源：ANRPC、新湖期货研究所

图表图表图表图表26262626：印度尼西亚天然橡胶供给：印度尼西亚天然橡胶供给：印度尼西亚天然橡胶供给：印度尼西亚天然橡胶供给：：：：（单位：千吨）（单位：千吨）（单位：千吨）（单位：千吨）

资料来源：ANRPC、新湖期货研究所

据 2 月 10 日消息，中国海关总署周五公布的数据显示，中国 2012 年 1 月天然橡胶进

口量为 140,000 吨，同比下滑 8.1%。1 月天然橡胶进口量较 12 月则下滑 33.3%。

图表图表图表图表27272727：中国天然橡胶进口（单位：万吨）：中国天然橡胶进口（单位：万吨）：中国天然橡胶进口（单位：万吨）：中国天然橡胶进口（单位：万吨）
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资料来源：新湖期货研究所、ANRPC

库存方面截止至 2 月 17 日天然橡胶仓单库存增加 85 吨至 33461 吨，可交割库存减少

1990 吨至 21055 吨。截止 2 月 6 日，保税区橡胶总库存为 24.92 万吨，较 1 月 13 日下降

1574 吨，其中原胶下降 2500 吨至 19.15 万吨，复合胶上涨 1182 吨至 2.67 万吨，天胶（原

胶及复合）小计 21.81 万吨，下降 1574 吨；合成胶下滑 256 吨至 3.10 万吨。

图表图表图表图表28282828：中国天然橡胶库存：中国天然橡胶库存：中国天然橡胶库存：中国天然橡胶库存

资料来源：新湖期货研究所

二、天然橡胶需求二、天然橡胶需求二、天然橡胶需求二、天然橡胶需求

（一）汽车产销下滑季节性因素为主、重卡回暖仍需时间

2012 年1 月我国乘用车销售116.06 万辆，同比下滑23.81%，环比下滑15.22%，产销

率为110.16%；商用车销售22.92 万辆，同比下滑37.16%，环比下滑28.54%，产销率为

93.22%。汽车的产销的下滑主要是由于春节的因素，预计二月产销会有所回升。

2012 年 1 月重卡销售 3.80 万辆，同比下滑 55.46%，环比下滑 32.30%，产 销率为

79.42%；其中半挂牵引车销售 1.23 万辆，同比下滑 43.28%，环比下 滑 22.96%，产销率为
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88.35%。一季度是重卡销售的旺季，从目前而言，无论是固定资产投资还是钢材水泥的产

量均难以出现大幅的增长，重卡的销售情况回暖仍需要时间。

图表图表图表图表29292929：汽车月度产销：汽车月度产销：汽车月度产销：汽车月度产销((((单位：辆单位：辆单位：辆单位：辆))))

资料来源：新湖期货研究所、WIND

（二）轮胎企业开工逐步企稳

春节过后，下游的轮胎企业的开工率并没有明显的提升。下游需求的复苏情况将是后

期橡胶价格走势的关键。从目前的数据来看，半钢胎的产销相对较为稳定，而全钢胎的生

产仍需要等待政策的进一步调整。

图表图表图表图表30303030：轮胎产量（单位：万条）：轮胎产量（单位：万条）：轮胎产量（单位：万条）：轮胎产量（单位：万条）

资料来源：新湖期货研究所、WIND

图表图表图表图表31313131：重卡下游需求情况：重卡下游需求情况：重卡下游需求情况：重卡下游需求情况
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资料来源：WIND

三、行情展望三、行情展望三、行情展望三、行情展望

我们认为虽然中期价格重心依旧逐步上移，但是在 2月底至 3 月初的调整压力在增加

（1）本月央行意外的下调存款保证金的举动并没有能够有效的提振市场的信心。国内流动

性逐步改善的趋势依旧没有改变，但是流动性改善的边际效用在逐步减弱。 (2)最新公布

的汇丰 PMI 数据连续回升，但订单的数据大幅下滑，这与 1 月出口数据的下滑不谋而合。

在外部需求下滑的背景下，经济的企稳需要政策的进一步放松。（3）橡胶供需的季节性因

素虽然还是支撑橡胶的价格，但是保税区的货物去库存化的速度显然没有价格上涨所反映

的那么乐观。在前期流动性改善预期推动的价格上涨后，可能后期市场的关注焦点将回落

经济的复苏和下游需求的启动情况上。
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免责声明免责声明免责声明免责声明

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含

的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供

参考，报告中的信息或意见并不构成所述品种的操作依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和

作者无关。
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