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摘要、导读: 

 

橡胶 1 月行情回顾。12 月份以来受到国际橡胶供应偏紧的支撑，日胶稳步小幅上涨，鲜有回调，2010 年 12 月 1

日至 2011 年 1 月 20 日，涨幅为 30.72%,，沪胶走势则显得隐患重重，特别是在 12 月下旬价格涨至前期高点后，受到

国内下游企业经营困难的担忧，国内胶市反复积蓄力量，等待突破，在此期间日胶和沪胶的价差进一步拉大至新的价

值区间，在 2011 年 1 月 18 日市场重新小幅回调积蓄力量后，2011 年 1 月 19 日，国内资金终于涌入市场，沪胶突破

阻力位，打开上涨空间，进入 4万时代，沪胶上涨之路较日胶显得曲折很多，但由于跨步大，自 2010 年 12 月 1 日至

2011 年 1 月 20 日，上涨幅度也达到了 30.08%。 

 
沪胶影响因素分析。（一）割胶淡季即将来临，供应危机短期难以结束；（二）主要消费国库存低位运行；（三）

全球车市依然快速发展；（四）中国问题难以撼动供应紧张的胶市。由于 2010 年年底东南亚产较量的下滑，导致全球

胶市出现供应紧张的局面，资金的推波助澜是国内外天胶价格疯狂上涨的主要原因，中国国内橡胶制品企业虽然面临

的困难重重，但是难以撼动胶市的强势，真正等待资金退市，市场降温的时节或将是新胶上市时节。



 
 
 
 
 
 

        中国问题难以撼动胶市强势  
橡胶市场 2月份投资报告 

一、盘面描述 

（一）国内外胶市齐涨，日胶更走势更稳 

 

日胶沪胶价差图 元/吨
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12 月份以来受到国际橡胶供应偏紧的支撑，日胶稳步小幅上涨，鲜有回调，2010 年 12 月 1 日至 2011 年 1

月 20 日，涨幅为 30.72%,，沪胶走势则显得隐患重重，特别是在 12 月下旬价格涨至前期高点后，受到国内下游

企业经营困难的担忧，国内胶市反复积蓄力量，等待突破，在此期间日胶和沪胶的价差进一步拉大至新的价值区

间，在 2011 年 1 月 18 日市场重新小幅回调积蓄力量后，2011 年 1 月 19 日，国内资金终于涌入市场，沪胶突破

阻力位，打开上涨空间，进入 4 万时代，沪胶上涨之路较日胶显得曲折很多，但由于跨步大，自 2010 年 12 月 1

日至 2011 年 1 月 20 日，上涨幅度也达到了 30.08%。 
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二、基本面分析 

（一）割胶淡季即将来临，供应危机短期难以结束 

 

2010 年 10 月份开始，受到东南亚非季节性降雨的影响，属于产胶旺季的 10——12 月份的橡胶产量出现较

大影响，2010 年 10-12 月的累积橡胶产量同比下滑 6.3%，这造成了 2010 年 10 月 1 日以后国际橡胶价格的疯狂

上涨，随着 2010 年 2 月份的到来，阶段性产胶旺季马上过去，东南亚各国将迎来天胶生产的淡季，对于去年以

来天胶供应偏紧的天胶市场来说，近 3个月天胶的供应量将不会有效增加，从根本上决定了天胶走势在近 3个月

内难以转势。 

 

（二）主要消费国库存低位运行 

 

库存方面，截止到 2011 年 1 月 10 日，日本天然橡胶库存微涨 1%，是两个月以来的首次增加，但却处于历

史同期最低仓位，而上海期货交易所截止到上周五的库存为 68675 吨，较之往年处于中间位置，但基于中国天胶

产区停产以及后期东南亚产胶淡季的到来，中国 1-4 月份也将面临橡胶偏紧的局面。印度方面，由于国内汽车工

业的快速发展，国内天胶的生产已经难以满足需求，国内的天胶价格也屡屡创出新高，截止到 2011 年 1 月 17 日，

印度轮胎制造商以每公斤 225 卢比的记录价格买入天胶。 
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（三）全球车市依然快速发展 

    
2010 年发展中国家的经济迅速恢复，特别是汽车消费金砖四国中的巴西、印度和俄罗斯经济恢复飞速，印度

和巴西的 GDP 增长甚至创造的历史新高，发展中国家经济迅速恢复，且国内目前尚未面临汽车拥堵，环境污染等

社会问题，（印度和巴西的汽车年销量在 250-300 万辆左右），而汽车工业作为各个发展中国家的龙头企业，必将

得到各国政府的继续推动，2011 年发展中国家的汽车市场或将是车市的亮点。 

在经历了两年的疲软和下跌的美国车市，2010 年年底车市出现复苏，随着美国经济的好转，关于二次探底的

担忧有所缓解以后，2011 年美国汽车产业将迎来一个较好的年份，预计 2011 年汽车市场的前景和销售将比预期

的要好。虽然美国的汽车销量短期内难以恢复到 2008 年金融危机前的 130 万辆左右的水平，但是作为全球车市

风向标的美国车市复苏必将提振市场信心。 

中国车市在经过两年的快速增长后，截止到 2010 年 9 月份，全国机动车保有量达到 19.9 亿辆，汽车保有量

达到 8500 万辆。汽车产销量的井喷式增长以及汽车保有量的迅速扩大，给城市交通和环境带来了极大的压力。

交通拥堵严重，空气污染加剧，国内不少大城市已经车满为患。特别是首都北京的交通拥堵问题引起关注，2010

年底，北京市政府出台的严厉的购车措施，从 2011 年 1 月 1 日起限量购买汽车，并用摇号的方式获取车牌。每

年总额 24 万辆，每个月 2万辆。 

北京治堵，以及引发的一线城市集体效仿潮，再加上购置税、汽车下乡和以旧换新等优惠政策退出，一系列利空

的消息接踵而来。但在巨大的刚性需求面前，这些并不能让这个行业真正降温。厂家的目标仍然大幅增长，2011

年中国车市在厂家的价格涨的优惠吸引下，继续保持增长。目前业内对产销增幅的预测最低的也在 10%以上，尽

管与 2010 年 32%的增幅不可同日而语，但考虑到 1800 万辆巨大的基数，预期仍是较高。 

目前来看，全球经济恢复的前提下，车市难以有效降温。 

（四）中国问题难以撼动供应紧张的胶市 

2010 年由于国内天胶价格的疯狂上涨，国内各大轮胎企业虽然也多次上调轮胎价格，但是仍然没有办法抵消

价格上涨带来的成本剧增，据中国橡胶工业协会轮胎分会的统计数据显示，2010 年 1-11 月，中国国内轮胎行业

的利润同比下滑 22%，亏损面达到 26%，而下半年以来持续 6 个月的利润都是负增长的，在春节前，很多轮胎企

业提前放假，应对橡胶价格上涨的危机。 
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但是最为全球第一大橡胶消费国，我国由之前 70%的天胶进口量增长至 80%左右，对国外天胶的依存度越来

越大，左右天胶价格走势的能力很小。加之目前基于供给短缺的利好基本面，国际资金包括日本，东南亚和中国

国内资金疯狂炒作，使得天胶在短时间内由 2万时代跨入 3万时代，然后用更短的时间从 3万时代迈入 4万时代。

资金的疯狂推涨是橡胶涨势如此迅猛的重要原因，但基本面的偏紧才是天胶价格涨势的根本，因此基本面的转变

才是扭转橡胶走势的根本，在 5月份到来之前，橡胶供应量有效增长之前，中国国内的疲弱局面难以撼动橡胶的

强势。 

四、后市展望 

    由于 2010 年年底东南亚产较量的下滑，导致全球胶市出现供应紧张的局面，资金的推波助澜是国内外天胶

价格疯狂上涨的主要原因，中国国内橡胶制品企业虽然面临的困难重重，但是难以撼动胶市的强势，真正等待资

金退市，市场降温的时节或将是新胶上市时节。 


