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区间运行  上下两难 

 

一、近期走势 

 
图 1  沪胶日 K 线 

资料来源：新世纪期货  文华财经 

近期橡胶呈现出区间震荡行情，中轴是万点整数位。沪胶的主要压制因素是下游消费低迷；

而支撑则来自跌破成本后的成本支撑、推迟开割的预期以及低价引起弃割的增加。 

目前市场核心驱动因素在于全球疫情的蔓延以及对后期经济、政策走向展望。 进入到 5

月，随着上述影响行情的驱动走向明朗，市场可能会迎来方向性选择。近期则倾向弱势震荡、

交易重心下滑的走势。 

 

二、天胶供应 

2020 年一季度，全球天然橡胶生产基本正常，并未受到新冠肺炎疫情的影响，东南亚产

胶国疫情轻微。天然橡胶生产国协会(ANRPC)数据显示，2020 年 3 月份，亚洲天然橡胶产量

大约为 851.50 千吨，同比增长 29.02%，1-3 月亚洲天然橡胶累计产量约为 2662.10 千吨，累

计同比增长 0.95%。 
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天然橡胶 ANRPC 合计一季度产量及增长率 

资料来源：新世纪期货  诗董橡胶 

由于在开割初期产量不大，再加上疫情对供应影响还不明显，因此需求端口的下降较为醒

目。到 3 月底，已发生和即将发生的需求减量造成了全年多出 70 万吨左右的天胶供应，橡胶

的供需格局整体有从平衡向供应过剩转变的迹象。 

在二季度，情况发生一些变化：目前全球第二大产胶国印尼、第五大产胶国印度和第六大

产胶国马来西亚新冠肺炎疫情趋向严重；第四大产胶国中国疫情得到控制，但云南地区遭遇干

旱、加上病虫害导致普遍推迟开割。此外，胶价跌至历史低位也对天然橡胶生产积极性产生打

击。所以，需要密切关注二季度天然橡胶供应端可能出现的变化。 

 

三、进口与库存 

海关数据显示，2020 年 3 月中国进口天然及合成橡胶(含胶乳)合计 60.2 万吨，同比增长

3.6%。2020 年 1-3 月中国进口天然及合成橡胶(含胶乳)共计 165.9 万吨，较 2019 年同期的 157.1

万吨增长 5.6%。 

4 月份，由于混合胶价格降至历史低位，进口混合橡胶抄底买盘气氛略有改善，价格也有

上升。 
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金联创 

即便如此，进货多出货少的局面还是存在。终端需求缺乏，下游工厂的天胶库存量在 15-60

天不等，厂家采购意愿不强。总体青岛地区天然橡胶库存延续增长态势，区内外库存增至 80

万吨以上，创出有统计数据以来的新高。尤其区外库容紧张，不得不新增仓库以存放货物。 

数据显示，截至 4 月 29 日，上期所天然橡胶库存 235960 吨，近期保持稳定。 

 

四、汽车行业 

4 月 22 日，IHS Markit 下调了对全球汽车销量的预测，该机构预计，今年全球新车销量

将同比下降 22%，至 7030 万辆，世界最大汽车市场中国今年的新车销量将下降 15.5%，至

2100 万辆。 

国内的汽车销量仍低于往年同期，但环比有所好转.中国汽车工业协会数据显示，3 月汽车

产销分别完成 142.2 万辆和 143 万辆，环比增长 399.2%和 361.4%，同比分别下降 44.5%和

43.3%，降幅较 2 月分别收窄 35.3 和 35.8 个百分点。1-3 月汽车产销分别完成 347.4 万辆和

367.2 万辆，产销量同比分别下降 45.2%和 42.4%。 

国务院四部委在发布会上明确提出，稳汽车就是稳经济，汽车消费在社会消费品零售总额

中占了很高的比重，近期各地促进汽车消费政策密集出台，后期国内汽车数据或有好转。 

 

五、轮胎行业 

欧洲、美洲轮胎企业大批关闭，USTMA 表示，2020 年美国轮胎出货量可能下降至 2.736

亿条轮胎，比 2019 年的 3.327 亿条下降 17.8%。其中，原配胎出货量预计下降 24.5%；替换
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胎出货量预计下降 16.3%，载重轮胎出货量可能最好，预计仅下降 7.3%。下游消费下滑预计

会影响至 4 月份，但下滑幅度或会小于三月份。 

欧美疫情导致国内轮胎企业外贸订单减少，叠加库存偏高，国内轮胎厂开工率有所回落。

1-3 月累计生产外胎 15205.9 万条，同比下降 19.4%。截至 4 月 23 日国内轮胎企业半钢胎开

工负荷为 59.48%，较前一周下跌 2.55 个百分点，同比下跌 12.28 个百分点。目前轮胎工厂前

期订单基本交付，4-5 月订单延期或取消。 

一些轮胎企业生产线轮流放假，试图避免库存持续累增的同时也能保住当前市场份额。但

由于下游需求存有下降预期，五一假期工厂减产或停工放假情况将增多。 

 

六、后市展望 

当前特殊形势下，全球汽车需求萎靡，决定了橡胶消费需求疲弱，疫情控制情况成为决定

需求的最直接要素。 

根据惯例，进入 5 月随着开割区域扩大，新胶供应也将逐渐增加，进入生产旺季，我们

要注意疫情会在多大程度上影响到供应端。 

我国出台拉动汽车消费的各项政策，其他汽车产销大国疫情爆发过后也将陆续好转，这些

对胶价企稳会有帮助。我们不期望出现“爆发性增长”的局面，但二季度天然橡胶下游需求有所

回暖应该是大概率事件。 

预计橡胶在 5 月会有先抑后扬的过程，以底部震荡探明支撑，然后在需求改善配合下，

出现一定程度的恢复性上涨。 

 

 

 

 
 

 

 

免责声明 

本报告的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中来源可靠性，但对这些息准的准确性和完整

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以及所载的数据、工具及材料并不构成您所进行的

期货交易买卖的绝对出价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。由于报告在编写时融入了

该分析师个人的观点和见解以及分析方法，如与新世纪期货公司发布的其他信息有不一致及有不同的结论，
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未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表新世纪期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不承担因根据

本报告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。另外，本报告所载信息、意见及分析论断只是反映新

世纪期货公司在本报告所载明的日期的判断，可随时修改，毋需提前通知。 

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引

用、刊发，需注明出处为新世纪期货研究院（投资咨询），且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修

改。 

新世纪期货研究院（投资咨询） 

地址： 杭州市下城区万寿亭 13 号 

邮编： 310003 

电话：0571-85155132 

网址：http://www.zjncf.com.cn 

 


