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沪胶：全球车市有望回暖  后市区间偏强运行 
 

中国统计局表示国内经济处于更加明显的复苏过程中，为各大商品打开了上行空间。橡胶的供应脱离

前期季节性低点，预计在 9 月份供应有所增长，国外汽车的需求和乘用车改善对橡胶的上行支撑。沪胶整

体呈现区间震荡态势。 
____________________________________________________________________________________________ 
 

一、8 月行情回顾 

现货市场：现货市场整体追期货市场走势。但是反弹的力度较弱。这主要是目前橡胶将集中到港，贸

易商担忧后市的供应增长，导致“压货”。同时，青岛保税区的橡胶库存下滑，也刺激部分橡胶贸易商补充

部分库存。 
期货市场：8 月橡胶行情整体呈现单边上行的态势。这主要归功于国内经济的不断回暖，月初汇丰 PMI

走高，带动沪胶上行。之后的进出口数据反弹超预期，加速推动沪胶上行。后市橡胶在 20000 元/吨关口处

于到较大的技术压力，但是随着股指反弹，沪胶也突破该关口，站上 20000 元/吨关口 

 
 

二、宏观方面 

美国 QE 政策方面。7 月的 FOMC 会议的纪要显示，所有 12 位有投票权的 FOMC 成员都认为在 7 月份

的会议上作出缩减量化宽松措施(QE)规模在时机上上不成熟；但会议纪要的同时显示，美联储主席伯南克

此前所制定的自今年晚些时候开始缩减量化宽松措施规模，并在明年中期彻底结束得到认可，多数委员赞

同一旦经济在今年下半年继续好转，就将开始缩减 QE 规模。对于以上纪要的表述，普遍投资者认为本次联

储纪要偏向鹰派，即 QE 规模年底或明年初必将缩减。 
中国政府明确“稳中求进”及经济增长底线管理的政策信号下，7 月的工业、投资、出口和 PPI 数据都

出现了止跌的态势。8 月初发布的官方 PMI 已经用较上月微升 0.2 个百分点的表现，展现出制造业信心有所

恢复的态势。但连续疲软的经济走势让市场对这一反弹存在不小的质疑。因为汇丰的 PMI 显示制造业指数

处于持续走低的态势中。但是国家统计局数据显示，7 月份规模以上工业增加值同比实际增长 9.7%，比 6
月份高出 0.8 个百分点，结束了 5 月以来连续两个月回落的趋势。因此，两者相互印证，暗示经济现企稳迹

象。不但如此，中国的 PPI 同比下降 2.3%，出现了可贵的降幅收窄现象。最后，海关总署数据显示，7 月

份中国进出口总值 3541.6 亿美元，同比增长 7.8%。其中出口同比增长 5.1%，高于上月的-3.7%，进口同比
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增长 10.9%，远高于上月的-0.7%。三驾马车之一出口的动力在恢复。 
 
三、基本面分析 

（一）橡胶供应状况分析   

1、天然、合成橡胶产量以及进口量 

橡胶产量方面，7 月连绵不断的雨水使得印度橡胶月产量创四年最大跌幅。从今年 2 月起，连绵不断的

降水严重影响了印度最大产胶区大部分地区的割胶状况，持续影响长达 6 个月。从印度橡胶委员会提供的

数据来看，今年 7 月产胶量为 46,000 吨，与去年同期 68,000 吨相比下降 32.4%。2012 年 7 月，天胶产量与

前一年同期相比增长了 5.52%。2011 年 7 月橡胶产量为 64,300 吨。 
泰国干预措施方面，泰国胶农威胁将于 9 月 3 日在全国 4 个地区设置路障，以抗议政府未能阻止胶价

下跌。橡胶种植网主席 Terdsak Sermsri 称，Yingluck Shinawatra 政府没有拿出诚意解决他们的切身问题。橡

胶是泰国最重要的出口产品，政府却将注意力都放在稻农身上，忽视胶农。胶农希望政府以高出市场价 28%
的价格收购橡胶。Terdsak 先生还称，全国胶农代表已经达成一致，他们不会接受国家橡胶委员会周四的提

议，这项提议更多的着眼于长期发展。胶农希望政府分别以 92 泰铢/公斤、101 泰铢/公斤、81 泰铢/公斤和

83 泰铢/公斤的价格收购生胶片、3 号烟片，胶乳以及块状胶。 
橡胶进口方面，中国海关总署周四公布的数据显示，中国 7 月进口天然橡胶（包括胶乳）150,000 吨，

较上月的 130,000 吨增加 15.4%，较去年同期的 170,000 吨减少 11.8%。今年 1-7 月，天胶进口累计为 1,320,000
吨，较上年同期增长 13.7%。7 月合成橡胶（包括胶乳）进口为 117,459 吨，较 6 月的 111,410 吨增加 5.4%，

但较去年同期的 118,467 吨减少 0.9%。今年前七个月合成橡胶进口累计为 887,483 吨，同比增长 5.8%。8
月份橡胶的进口量预计仍将继续维持增长态势，这主要考虑前期进口量至低点转变，进口量迎来进口的旺

季。 

 

 
2、天然、合成橡胶库存量 

青岛保税区的橡胶库存也难得出现了连续三旬下滑，截至到 8 月 15 日，青岛保税区橡胶总库存持续下

降趋势，并已破 30 万吨一线，较 7 月 31 日减少 14,800 吨至 29.83 万吨，降幅减少 2,400 吨。天胶降幅近

8,000 吨，其中烟片小幅减少；合成橡胶增加 300 吨；复合橡胶下降 7,000 多吨。目前来看，青岛保税区橡

胶继续呈现净流出状态。 
上海期货交易所仓单库存显示，截至 2013 年 8 月 23 日当周，上海交易所橡胶仓单库存为 86170 吨，

仓单期货库存处于持续的上行态势中。 
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3、原料价格反弹，带动合成橡胶价格反弹 
步入 7 月初，因中东地区的政治危机，市场预期苏伊士运河恐将关闭，导致原油出现短缺，提振油价。

于此同时，英国的油田因装置问题，导致产量出现下滑，也刺激原油价格走高。再加之美国处于出现的旺

季，汽油需求旺盛也推高原油价格。至 7 月份初，原油价格上行，中石化中石油也追随原油价格上调了顺

丁橡胶和丁苯橡胶的出厂价格。合成橡胶出厂价格的上调也为橡胶的上行提供了一定支撑。今后一段时间，

美国虽有退出 QE 的宽松货币政策的打算，但是内部对于退出的时间仍然存在着较大争议，加之美联储主席

伯南克任期降至，导致市场对 QE 退出时间的分歧较大，因此，预计后市原油不会出现急剧的下跌，或维持

区间震荡态势。整体上，原油价格为沪胶上行提供支撑。 
 

（二）需求状况分析 

1、下游---汽车分析 

汽车产销态势有所提升。7 月汽车产销分别完成 158.33 万辆和 151.63 万辆，比上月有所回落，但与上

年同期相比，产销增速分别为 10.2%和 9.9%，继续保持较为稳定的增长态势。1-7月汽车产销分别完成 1233.50
万辆和 1229.86 万辆，同比分别增长 12.5%和 12.0%，增速与前 6 个月相比，均回落 0.3 个百分点。行业企

业多在 7 月底和 8 月上中旬放高温假，进行设备检修，7 月汽车产量大于销量，库存有所增加，以满足 8 月

销售需要。总体上 7 月汽车产销比上月回落，比上年同期有所增长，符合近年来月度变动趋势。7 月商用车

产销分别完成 28.45 万辆和 27.87 万辆，比上月分别下降 8.7%和 20.5%，比上年同期分别增长 12.8%和 7.5%。

本月商用车比上年同期增速相对前三个月有明显回落。1-7 月商用车产销分别完成 237.17 万辆和 239.58 万

辆，分别比上年同期增长 8.6%和 6.8%，比前 6 个月分别提高 0.5 和 0.1 个百分点。在商用车品种中，半挂

牵引车产销比上年同期分别增长 19.4%和 15.6%，增速最高；客车比上年同期分别增长 12.8%和 12.1%，增

速排第二位；货车和货车非完整车辆也有一定幅度的增长，只有客车非完整车辆销量低于上年同期。整体

上，7 月份的汽车产量因为装置检修，提前加大产量，导致目前库存略偏多，但是需求的力量较往年仍然处

于增长的态势。预计 8 月份之后的 9 月份和 10 月份有望迎来汽车销售的“金九银十”。 
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2、下游----轮胎分析 

国外汽车市场利好频出，有望提振轮胎出口。美国汽车销售市场或为全球最好车市。7 月美国轻型车注

册销量为 131.4 万辆，同比增长约 14%；前 7 个月累计销量 913.5 万辆，同比上涨约 8%。而汽车研究公司

波尔卡（R.L. Polk）日前公布数据称，如今美国轻型车的平均车龄为 11.4 年，为近年来的最高纪录。如此

看来，美国汽车的替换需求将在今后成为销售增长的主要动力。7 月份英国乘用车新车销量仍然保持着两位

数增长态势，实现连续第 17 个月同比增长。英国汽车制造商和贸易商协会也大幅上调了今年英国全年销量

预期，将今年英国新车销量的预期上调到了 221.6 万辆，与 2012 年销量相比提升 8%。欧洲方面，7 月份德

国乘用车注册销量为 253,146 辆，在 2012 年 7 月的 247,860 辆的基础上，同比攀升 2.1%。今年以来德国乘

用车销量多个月同比下滑，4 月份复活节假日较去年更改，因而车市止跌回增，之后又再度陷入滑坡。7 月

份，法国乘用车新车注册量为 150,248 辆，较之去年 7 月的 148,924 辆，同比微增 0.9%。如果加上轻型商用

车，重量低于 5 吨的轻型车总计销售了 181,576 辆，去年 7 月为 179,438 辆，同比增长 1.2%。轻型车整体销

量反弹速度略高于乘用车。法国汽车制造商协会表示，自从 2011 年 10 月法国乘用车销量同比增长 2.8%以

来，该国乘用车新车销量已经连续同比下滑 20 个月。法国车市已经出现企稳的兆头。由此，我们可以看到

英国、美国的汽车销售继续引领全球市场。而德国、法国的汽车销售也出现极为难见的企稳迹象。因此，

看好下第四季度全球汽车市场。 
 

四、技术分析 

沪胶 1401 合约整体均线已经有多头排列迹象，如果 40 日均线上破 60 日均线，基本可确认均线多头排

列。因此，预计 9 月份沪胶整体呈现偏强震荡态势。上方高点在 21000 一线。目前期价下破 5 日均线，同

时 5 日均线和 10 日均线的间距有收窄的迹象，预计短期内处于高位震荡的态势，下方支撑在 19000 处。综

上所述，预计沪胶 1401 合约在 9 月份整体运行区间为 19000—21000。 
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五、9 月份行情展望 

宏观方面，7 月的 FOMC 会议的纪要显示，所有 12 位有投票权的 FOMC 成员都认为在 7 月份的会议

上作出缩减量化宽松措施(QE)规模在时机上上不成熟，多数委员赞同一旦经济在今年下半年继续好转，就

将开始缩减 QE 规模。对于以上纪要的表述，普遍投资者认为本次联储纪要偏向鹰派，即 QE 规模年底或明

年初必将缩减。中国政府明确“稳中求进”及经济增长底线管理的政策信号下，7 月的工业、投资、出口和

PPI 数据都出现了止跌的态势。海关总署数据显示，7 月份中国进出口总值同比增长。三驾马车之一出口的

动力在恢复。 
基本供需方面，虽然 7 月连绵不断的雨水使得印度橡胶月产量创四年最大跌幅和泰国胶农威胁将于 9

月在全国 4 个地区设置路障，以抗议政府未能阻止胶价下跌，但是橡胶的供应脱离前期季节性低点和泰国

地区雨水合适，橡胶产量有所增长，预计在 9 月份供应有所增长。下游需求方面，7 月份的汽车产量因为装

置检修，提前加大产量，导致目前库存略偏多，但是需求的力量较往年仍然处于增长的态势。预计 8 月份

之后的 9 月份和 10 月份有望迎来汽车销售的“金九银十”；英国、美国的汽车销售继续引领全球市场。而

德国、法国的汽车销售也出现极为难见的企稳迹象。因此，看好下第四季度全球汽车市场。 
整体上， 沪胶在 9 月份的上行空间仍受到进口量增加，库存下降放缓等因素影响而被限制。而下游的

需求，中国乘用车和美国、英国的汽车销售良好，有望维持增长。而欧洲方面，德国和法国汽车销售如能

延续企稳的态势。后市沪胶上涨动力会更加强劲。预计 9 月份沪胶呈现震荡偏强的运行态势。 
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