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2012 年沪胶行情分析报告 

一、2012 年一月行情回顾 

 

沪胶 1205 合约 

2012 年 2 月沪胶行情分析： 

2 月份以来，沪胶延续一月上涨趋势，并几度逼近 3 万一线，整体走势较为震荡，主要

原因有：1）、国内橡胶库存偏大， 而消费却依然不足。2）、欧洲经济不振，直接影响我国

今年的出口形势。3）、市场对干旱的炒作。4）、原油的持续走高。 

二、影响沪胶行情走势的因素分析 

一）国际宏观 

1、美国经济好于预期 
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国际方面，美国经济数据好于预期，美国 1 月份非农就业人数增加 24.3 万人，好于市

场预期的 14.0 万人，前值由 20.0 万人修正为 20.3 万人；2011 年 10、11、12 月及 2012 年

元月 PMI 数据分别为：50.8、52.7、53.9、及 54.1；2 月 29 日出炉的美国 2 月芝加哥 PMI

指数达到超出预期的 64，为 10 个月新高。2 月 28 日发布的美国 2 月消费者信心指数同样

达到 12 个月高点。 

 

2、欧债危机趋于缓和 

 

欧元区方面，去年第三季度，欧元区17国债务与GDP之比由二季度的87.7%降至87.4%，

同比由 83.2%涨至 87.4%。债务与 GDP 之比最高的国家分别是希腊（159.1%）、意大利（119.6%）、

葡萄牙（110.1%）与爱尔兰（104.9%）。2 月份我们看到，欧元区不断在积极帮助解决希腊

债务问题，欧元区财长已就希腊第二轮援助方案达成协议，将向希腊提供 1300 亿欧元资金，

并要求希腊在 2020 年之前将债务占 GDP 之比降至 121%。中国国务院总理温家宝 2 月 14
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日表示，欧元是中国外汇储备多元化的主要投资选择。这是中国对于将利用外汇储备帮助欧

洲克服债务危机所释放出的最强烈信号之一。然而欧洲央行(ECB)2 月底的三年期再融资操作

(LTRO)，逾 800 家银行参与了欧洲央行 LTRO，总共获得了 5300 亿欧元资金。 

二）国内宏观经济 

1、货币与通胀 

 
   数据表明，CPI 数据连续 5 月出现回落，至 2011 年 12 月数据显示 CPI 已回落至 4.1%，

1 月份为 4.5%，为 5 个月来的首次上涨；PPI 数据连续 5 个月出现回落，至 2011 年 12 月数

据显示 PPI 已回落至 1.7%，1 月份为 0.73%。由于季节性因素，CPI 出现一定幅度上涨。 

2、经济景气指数 

 

  2 月份国内采购经理人指数（PMI）为 51，环比增长 0.5%，表明我国内经济正在往良

性发展。 

3、货币工具 
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 数据表明，随着存款准备金率的下调，货币流动性得到一定释放，货币调控出现松动

迹象。但资金面大幅流动性增加的可能不大，政府层面仍持谨慎态度，对于货币的宽松还有

待观察，但从总体来看，温和通胀已不可避免。 

 

三）、行业与宏观 

1、通胀因素与橡胶 
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通胀指标与橡胶 

2011 年 10 月、11 月、12 月、至 2012 年 1 月 CPI 数据分别为：5.5、4.2、4.1、4.5；

2011 年 10 月、11 月、12 月至 2012 年 PPI 数据分别为：5、2.72、1.69、0.73；随着国内 CPI、

PPI 数据的逐步回落，国内通胀已得到基本控制，沪胶一月价格的上涨并非通胀原因照成的，

而是由于年底的大量采购，推高了胶价。由此，胶价能否持续上扬，还取决于市场消费的真

正启动。 

2、货币与胶价 

 
货币指标与橡胶 

从流动性上看，虽然货币增速一直下降，但整体货币增量并未出现下跌，市场的流动性

并未出现大幅的下降，从最近政府对货币的微调来看，市场流动性反而有松动的迹象。 
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三）、供给与消费 

1、供给 

 

橡胶各国产量 

从图上可以看，天然橡胶的四大主产国已连续 2 个月产量出现回升（除越南外），天然

橡胶在供给上仍比较充裕，一月产胶四国总的产量月 81.4 万吨，越南政府宣布干预其国内

橡胶市场，本预计在 2 月中旬启动收储却突然夭折。进入 3 月份，泰国进入停割期，但总体

来看不影响整个市场的供应。 

 

橡胶各国出口 

从各国的出口情况来看，各国在出口上并没有多大的变化，一月各国总的出口约 62 万吨左

右。 
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中国橡胶进口 

中国是最大的橡胶消费国，由于地理原因，中国的大部分橡胶消费依赖进口，2011 年 9、

10、11、月份是中国橡胶进口比较集中的到港期，2012 年 1 月的进口量出现减少，但依然

保持高位。 

2、消费 

 

中国天然橡胶的消费情况 
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中国橡胶的轮胎消费情况 

 

 

汽车产销对比 

从上面三个图可以看出，中国的橡胶橡胶消费没有发生实质性的变化，去年 12 月份橡胶

轮胎外胎产量约 7316 万条，较前两个月有所下跌，由于中过传统的节日的影响，轮胎厂更

多的倾向于去库存化，所以，整体来看，橡胶的消费依然不是很乐观。 

3、库存 
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天然橡胶的社会库存 

从库存上看，无论是青岛保税区库存还是华东地区的社会库存，都保持在高位运行，截止到

三月初，青岛保税区天然橡胶和复合胶的库存高达 20 万吨左右，相比库存最高位有所下降，

但整个库区出货速度较慢，库存依然偏高。 

4、出口 

 
我国橡胶制品的出口情况 

从出口情况来看，由于欧债危机的影响，我国的出口受到了一定的影响，也直接影响到

了橡胶制品的出口。 
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5、供求对比 

 

中国进口与各国出口 

 

天然橡胶产销库存对比 

从以上综合图表可以看出：我国对天然橡胶的进口并没有因为欧债危机的影响而减少，反而

作为大宗原料商品的橡胶进口近几个月来一直保持在高位，说明我国资本市场逐渐开始成熟，

同时其库存开始增加，表明下游消费并未起来。由此可以看出，1 月橡胶的上涨是由资本市

场带动的，其上涨的幅度也是有限的。 
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三、总结分析结论及年底走势分析及操作策略 

综合以上因素，影响橡胶价格的因素有： 

1、 美国经济好于预期，欧债危机有所缓和。（偏多） 

2、 国内货币政策稳重求进，市场发出微通胀信号。（中性偏多） 

3、 橡胶库存偏大。（偏空） 

4、 欧洲经济依然低迷，橡胶制品出口受到压制。（中性偏空） 

结论总结：综合以上行业数据分析，橡胶在供给上仍然充裕，其社会库存依然较大，

但整体下游消费不足，1 月的橡胶上涨并非由供给发生变化而带动的，而是由于作为大宗原

料商品的橡胶在出现一定的价值投资空间后，出现的资金面买盘而照成的，鉴于这种情况

下，其上涨的空间是有限的。 

操作建议： 

     2012 年第一季度沪胶走势以震荡为主，尤其是三月份，随着越南产胶过进入停割

期，整个市场将主要是消化库存，其价格不会有太大的变化，震荡区间底沿关注 27000

元/吨。企业可以根据订单库存关系，进行套保操作。 

————————————————————————————————————— 

（免责声明:我们力求报告内容的真实、客观、公正，但文中的观点、结
论和建议仅供参考，投资者据此做出的任何投资决策需要投资者本人承担全部
责任。） 
 

 

  

 

 


