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【要点】:

1、宏观经济仍呈现滞胀状态。

2、地缘政治风险偏大。

3、替代品合成橡胶价格偏低。

4、天胶库存高位。

5、下游需求不利。

小结：

国内宏观经济仍呈现滞胀状态，天胶自身处于高库存状态，天

胶价格仍受均线压制偏弱，因此我们建议 6月仍以偏弱震荡对

待，投资者应注意控制操作节奏，选取逢高放空的操作策略。

高效、严谨、敬业

mailto:1229915660@qq.com
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期货品种 一、价格走势

天胶价格在 5月，受制亚洲地缘政治

问题价格一度提升,后因丰产期和政

治影响减弱再次回落。

天胶进口价格（截至 2014 年 5 月 30

日）进口胶价格维持偏弱震荡。

二、进口价格
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天胶代替品，合成橡胶方面：丁苯、顺

丁橡胶需求依旧低迷，但价格有所回升.

5 月 30 日，丁苯橡胶 1502 参考价为

12922.22 元/吨，顺丁橡胶参考价为

11524.29 元/吨。虽然替代品上涨一定程

度上支撑了天然橡胶的价格，但目前原

油价格由高位逐渐回落再次进入了回调

阶段。而且，随着天胶丰产期胶产量供

应的不断增多，合成胶的影响趋弱。

天胶库存不断上升，且持续保持高位。。

截至 6月 14 日，上海期货交易所天胶期

货库存 76810 库存小记 114556，上周期

货库存 68640 库存小记 114508

二、合成胶价格
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天胶库存持续保持高位。截至 5月 30 日，

上海期货交易所天胶期货库存 125000 库

存小记 157159，上周期货库存 124490 库

存小记 159270。库存总计虽然较上周有

所下降但期货库存却回升。

泰国商务部周三公布的数据显示，该

国 4 月橡胶出口量同比增长 2.6%，至

243,126 吨，出口额减少 27%至 4.68 亿

美元。

越南统计局周三公布的出口数据显

示，4 月橡胶出口量为 38,000 吨，低于

之前预估的 45,000 吨。

泰国出口增长一定程度弥补了越南出

口的减少，同时，泰国政府正准备审议

20 万吨库存的出售事宜。如果库存出售，

天胶供应增加，天胶价格会面临更多压

力。

天胶库存不断上升，且持续保持高位。。

截至 6月 14 日，上海期货交易所天胶期

货库存 76810 库存小记 114556，上周期

货库存 68640 库存小记 114508

三、天胶库存
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四、基本分析

宏观方面，美国和中国制造业数据在 5月出现好转，尤其是汇丰中

国 pmi 数据初值，提升了市场信心。

下游方面，轮胎业销售数据不容乐观，4月中国轮胎产出 8716 万

条，同比增 9.3%，环比降 4.8%，1-4 月累计产出同比增 6.6%，较去

年同期的 9.8%出现放缓。。而汽车方面，美国针对 20 万辆日产汽车

的调查，和日本汽车销量同比下跌 5%至 18.9 万辆，这些消息都在未

来影响天胶需求，压制天胶价格。

在天胶自身方面，目前天胶已经进入丰产期高位的库存，生产的增

加和需求的减少始终压制着天胶价格，不仅如此，作为天胶的主要代

替品合成胶，目前面临着产业产能总体过剩，需求明显不足的局面。

目前看，库存消化状况仍是未来影响天胶价格的因素之一，但并不

足以改变天胶的整体趋势，且目前处于丰产期，但在下游汽车轮胎市

场没有明显改善的情况下，需求难以改善，去库存过程仍将缓慢。未

来几个月天胶价格仍面临供求压力。

除此之外，值得注意的是天胶目前面临的亚洲地缘风险和预计出现

的厄尔尼诺天气，但目前预计地缘政治风险影响只是暂时的，当危机

过去，天胶价格依旧面临压力，而天气问题如果出现明显影响也是在

7月或 8月份，目前仍未对天胶生产销售构成威胁。

五、技术分析：

天胶 1409 合约 K线技术指标：天胶价格短期内受均线压制，macd

指标由高位减弱，rsi 为 37 仍处空方指标。
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七、操作建议：

整体上,天胶受制于自身高库存,低需求的格局,弱趋势不变,空单

注意控制仓位，急跌适度获利的策略。但鉴于宏观面受地缘政治影响

风险明显,注意谨防价格波动偏大造成穿仓。
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