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全球性动荡局势增添忧虑
天然橡胶市场压力仍未释放完全

刘 宾

(中证期货有限公司，广东深圳 518031)

摘要：2011年2月，天然橡胶市场受地缘政治和消费忧虑的双重影响，走势弱于预

期，而且继续呈现内弱外强的格局。进入3月，市场形势仍然复杂，压制因素将继续困

扰市场，但是压力将有所减弱。国内货币政策调控放缓的预期令市场得到一定提振。短

期内天然橡胶供应紧俏的基本面仍难以改善，因此市场支撑因素作用较为明显。综合

分析，预计3月天然橡胶市场的走势将以震荡为主，沪胶指数下方38000元支撑位依旧

有效，但上方42000元压力较大。
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1 2011年2月沪胶期货市场和日胶期货

市场行情回顾

1．1沪胶市场

2011年2月，沪胶市场走势弱于预期，冲高

受阻后几乎呈现单边回调的走势。春节长假之前

多头维持强势，节后受周边市场影响，沪胶市场大

幅高开，但刚好遭遇央行再次加息，货币调控政策

的密集出台对商品市场形成了一定压制，最终沪

胶指数受压回落。调整1周多后沪胶指数虽然在

40000元整数关获得支撑，但是2月19日央行再

次公布上调存款准备金率，令沪胶市场难以凝聚

反弹动能，延续了下跌走势，直到月末收官时才形

成了较强的反弹力量，沪胶指数报收于38945元，

月度跌幅为4．42％。但如果从高点43293元和

最低点37704元计算，盘中最大回调幅度达

到12．9％。

1．2 日胶市场

2011年2月，日胶市场的表现继续强于沪胶

市场，不过总体呈先扬后抑的格局。日胶指数在

2月前3周呈单边上涨的格局，到2月中下旬创

出了540日元的历史新高，2月前半段日胶指数

累计涨幅达到16％，但最后1周受多重因素影

响，连续5天杀跌，呈现明显补跌走势，2月底日

胶指数创出了471．7日元的低点，回调幅度达到

12％，不过月度日胶指数仍上涨1．55％，只是月

K线上留下了极长的上影线。

2天然橡胶市场影响因素分析

2．1全球性动荡局势增添了市场忧虑情绪

近期，国际地缘政治出现一些不稳定因素。

首先是亚洲地区的泰国和缅甸边境发生摩擦；之

后伊朗核争端重新弥漫紧张气氛，以色列和黎巴

嫩之间关系也出现了不安定因素；利比亚政治局

势不断恶化，导致市场对全球性动荡局势带来的

忧虑情绪明显增强。尤其中东和非洲政局不稳，

推动国际原油价格呈现直线上升的格局，无疑让
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市场对能源主要消费国欧美刚刚有所起色的的经

济复苏形成一定担忧，从而抑制全球大宗商品涨

势并形成较大幅度的回落，期间美元指数也曾出

现较大幅度回调，但也没有提振大宗商品市场的

走势，沪胶指数也未幸免而受压回调整理，并与国

际原油走势背道而驰。目前这些不安定因素仍没

有完全消除，预计将继续困扰3月的商品市场。

2．2 我国轮胎业亏损加剧。引发市场对天

然橡胶消费担忧

中国橡胶工业协会表示，天然橡胶价格高企

使轮胎企业的生产成本提高了近50％，虽然轮胎

企业已多次上调轮胎价格，但仍无法抵消原材料

涨价带来的成本剧增。据统计，轮胎全行业亏损

面已近50％。

在调高产品价格的同时，企业也被迫采取适

度减产的方式减少亏损。2010年11月后很多轮

胎企业仅保持80％的生产负荷。据中国橡胶工

业协会轮胎分会统计，45家会员企业从2010

年10月开始产量逐月下降，10月产量环比下降

2．5％，11月环比下降3．1％，12月环比下降

2．2％。2011年1月10家大型轮胎企业产量环比

下降4．9％，轮胎出口量环比下降4．2％；2月因为

放春节长假，轮胎产量下降幅度将更大。

wIND咨询统计数据显示，轮胎企业利润下

降速度明显加快，预计亏损面将继续扩大。轮胎

企业期望管理层调控天然橡胶价格的呼声越来越

大，导致市场对天然橡胶消费量下滑和产业政策

变化的忧虑挥之不去，从而对天然橡胶期货市场

形成压制，预计随后的1～2个月这样的情况还将

持续。

2．3 2011年天然橡胶产量预增形成一定

压制

2011年1月底天然橡胶生产国协会(ANRPC)

成员国政府设定的2011年产量目标较为乐观，

为1006万t，较2010年增长8％。因预期天气

状况转好，且胶价高企，一度对市场形成压制。

但是ANRPC公布的2月报告数据显示，预计

2011年天然橡胶产量为970万t，较2010年增

长4．8％，低于各成员国政府设定的目标。我们

根据各成员国的割胶面积和单产情况也做了简单

的估算，成员国天然橡胶总产量约973．9万t，与

ANRPC报告数据基本接近，预计2011年中国、印

度、印尼和越南天然橡胶产量将继续呈现增长格

局。由于天然橡胶价格高企的诱惑，一些胶农将

继续增加割胶时间和力度以提高天然橡胶产量，

但如果控制不好，这也可能对胶树形成伤害，从而

影响未来长期的橡胶产量。因此，预计大部分割

胶工作还是将按照常规进行，所以对总产量影响

有限。

2．4 国内汽车产销仍维持旺盛，部分冲抵

消费担忧

据中国汽车工业协会统计分析，2011年1

月，汽车产销形势总体保持稳定，其中产量环比微

降，销量接近190万辆，再创新高，乘用车市场表

现明显好于商用车。

1月，汽车产量179．79万辆，环比下降

3．58％，同比增长11．33％；销量189．44万辆，环

比增长13．67％，同比增长13．81％。在汽车主要

品种中，乘用车产量139．81万辆，环比下降

3．26％，同比增长12．39％；销量152．90万辆，环

比增长16．84％，同比增长16．17％。商用车产量

39．98万辆，环比下降4．68％，同比增长7．77％；销

量36．54万辆，环比增长2．07％，同比增长4．89％。

购置税优惠政策取消后第1个月汽车产销数

据并没有出现明显下滑，汽车产量微降也维持在

历史次高点的水平，销量则再次刷新了新高，显示

国内需求仍然旺盛，一定程度上冲销了市场的担

忧情绪。

另外，国际汽车市场则是喜忧参半。日本汽

车市场在优惠政策取消后继续呈现下滑态势；但

美国汽车市场则表现平稳并略有回升，2011年2

月美国市场的轿车和轻卡车(包括皮卡和SUV)

销量同比增长了27％，达到了99．3万辆，该销量

数据的年折合量为1344万辆。

新兴国家汽车市场增速放缓的可能性较大，

但欧美等发达国家的汽车市场增速却有可能提

升，尤其欧洲地区汽车市场经过2010年的回落后

有企稳回升的可能，所以，从汽车市场的总体表现

来看，全球汽车市场会呈现平稳略微增长的趋势，
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这对天然橡胶消费的影响或继续呈正面效应。

2．5 国际原油价格持续坚挺。间接提振天

然橡胶价格

尽管近期国际原油价格在中东局势紧张的推

动下站上100美元，但天然橡胶市场却反应平静，

而且一度呈现背离的格局。不过从天然橡胶和原

油价格走势的总体趋势来看还是维持了相对一

致，如果国际不安定因素持续或出现蔓延，则国际

原油价格坚挺的格局将难以转变，这将对下游产

品的价格形成提升，届时合成橡胶价格出现上涨

的可能性将增大，从而影响天然橡胶的价格，尤其

在其它影响因素相对变化不大的情况下，天然橡

胶价格可能重新受到国际原油价格的影响，不过

这种影响是不稳定的。由于本轮原油价格的上涨

主要是地缘政治引起的，一旦事件得到平息，则国

际原油价格回落的速度也将较快，可能导致天然

橡胶价格的剧烈波动。

因此，综合分析国际原油价格对天然橡胶价

格的影响，从短期来看偏向正面，但从中期来看却

不确定，应重点关注全球地缘政治的发展情况。

3天然橡胶市场行情展望

综合分析，2011年2月压制天然橡胶市场的

利空因素仍将困扰3月的天然橡胶价格走势。全

球性政治不安定因素引发的市场对经济复苏的担

忧仍然挥之不去，同时由于国内轮胎企业亏损面

扩大，减产预期增强或者出台产业政策调控天然

橡胶价格的可能性依然存在，这两大因素依旧是

3月天然橡胶市场的主要压制力量。

但是，货币政策调控的力度将有所放缓，预计

对市场的压力也将减弱；2011年天然橡胶产量增

长仍不会太过乐观，至少在未来的2个月内不会

有明显的改善，供应紧张的局面短时间内难以改

变，这对天然橡胶价格继续形成支撑；从消费的角

度来看，由于国内汽车市场仍维持产销两旺的局

面，而美国汽车市场表现也还不错。因此，对天然

橡胶消费预期也不宜过分悲观。

综合以上多空因素分析，天然橡胶市场压力

仍没有完全释放，尽管利空因素仍然存在，但大部

分在2月已经得到消化，而且从技术角度上看2

月市场回调力度也较大。因此，3月天然橡胶市

场走势存在技术反弹需求，但是反弹力度仍存在

不确定性；尤其是在货币政策压力减弱但并非消

除，全球地缘政治仍难以确定的情形下，预计3月

沪胶市场走势震荡的概率较大，沪胶指数波动区

间为38000～42000元。
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葫亚动悉l 国内首条年庐2Q万条

高速安全予午线轮胎生产线通过验收

“十一五”国家科技支撑计划项目课题“年产

20万条高速安全子午线轮胎的生产技术开发”验

收会，日前在广州市华南橡胶轮胎有限公司从化

生产基地隆重举行。

据悉，“年产20万条高速安全子午线轮胎的

生产技术开发”课题瞄准国际轮胎研发最前沿领

域的“跑气保用轮胎”，华南轮胎公司在学习研究

国际领先技术的同时，融入了自主创新元素，经过

3年的攻关全面完成了课题计划任务，建成了国

内首条年产20万条高速安全子午线轮胎生产线。

在自体支撑型跑气保用轮胎的结构设计、支撑胶

配方设计、专用成型装备设计及成品性能评价方

法标准等方面取得重大突破和创新，产品达到了

国际同类产品的先进水平，填补了国内多项空白，

项目申请专利4项(其中发明专利2项)。

目前，利用该课题技术成果生产的跑气保用

轮胎已销往欧洲，主要用于奔驰、宝马、奥迪、劳斯

莱斯等高级轿车；国内部分汽车厂家也对这种轮

胎表现出浓厚的兴趣，预计不久后国内高端自主

品牌汽车也将配套跑气保用轮胎。 字 虹


