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内容提要 

目前外疫情依旧加速蔓延，海外感染人数再创新高，导致橡胶终端消

费品汽车和轮胎需求下滑，进而导致橡胶需求大幅下滑，上周原油价格大

幅上涨，对橡胶价格反弹形成一定支撑，但疫情导致的消费疲弱依旧是主

导因素。 

疫情导致橡胶消费不济导致出现累库现象，据 ANRPC 数据，一季度全

球天胶消费量同比降 19.6%。虽然上期所库存表现平稳，但隐形库存及港

口库存持续表现出累库状态。主要因为下游汽车需求方面受疫情影响下滑

更为严重。国内汽车需求及轮胎生产、物流指数逐步恢复，甚至轮胎开工

率已恢复至年前水平，汽车经销商库存也有所下降，但欧美国家正处于疫

情高峰期，欧美国家汽车及轮胎需求大幅下滑，从而导致全球的橡胶需求

大幅下滑。 

橡胶供给端受疫情冲击较小，主要由于橡胶主产国感染人数较少，以

及东南亚主产国目前处于季节性减产期，但不排除橡胶生产国疫情严重导

致供给收缩的现象，同时目前橡胶价格过低，导致泰国胶胚价格已低于弃

割线，中短期库存积压及消费下滑可导致橡胶低于成本线，但长期必然难

以维持此种格局，因为胶价过低将导致胶农弃割，进而供应大幅收缩推动

价格上涨。而当前胶价的主要矛盾依旧是疫情，因此中期行情的走势主要

受疫情发展影响，海外疫情拐点之日或将是胶价见底之时。 

资金方面，主力机构持仓净空单有所减少，说明做空意愿在减弱，主

因当前胶价过低，下跌空间或不大。 

技术上橡胶价格中线受 20 日均线压制，目前中期下跌趋势尚未有明

显完结迹象，此线之下不轻易判断中期下跌趋势结束，短线受 30 分钟图

60 均线压制，受原油大涨影响上破此线，短线下跌趋势或将告一段落，

操作上在没有确认有效跌破 30 分钟 60 均线之前，短线震荡偏多对待，但

疫情压制上涨空间。 

操作上行情波动剧烈，情绪化严重，以风险控制为主，中短期趋势可

能有所矛盾，较难操作，稳健者观望，进取者短期震荡偏多操作，切勿重

仓。 
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一、供给分析 

1、中国种植面积及开割面积 

 

从上图可知，中国橡胶种植面积近三年保持平稳，但开割面积逐年增加，因为近几年

橡胶价格持续低迷，胶农并无增加种植面积意愿，但在 2011 年前后新种植橡胶树在今年逐

渐进入产胶期，导致新开割面积逐步增加，即产能逐步增加。 

2、ANRPC（天然胶生产国协会）种植面积及开割面积 

（1）、ANRPC 总种植面积 
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（2）、ANRPC 新种植面积 

 
 

 

（3）、ANRPC 开割面积 
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天然胶生产国的橡胶种植面积和开割面积变动情况同中国相似，目前维持总种植面积

稳定，而由于 2010-2012 新增的种植面积大幅增加，而目前正进入 2010-2012 新种植的橡胶

树开割期，开割面积在稳步增加，因此，橡胶产能充足。 

3、天然橡胶供需平衡 

年份 产量 消费量 出口 进口 

2011 1,028.00 626.12 778.69 386.81 

2012 1,064.62 672.16 819.73 483.95 

2013 1,116.81 702.52 914.94 549.72 

2014 1,095.22 767.91 902.34 578.58 

2015 1,105.70 763.60 902.30 600.80 

2016 1,076.73 805.92 905.80 632.00 

2017 1,177.40 869.29 1,043.00 770.50 

2018 1,216.05 920.42 1,030.90 781.40 

2019E 1,106.41 912.51 946.13 728.81 

表：ANRPC 供需平衡表（单位：万吨 数据来源: wind） 

 

ANRPC 最新报告显示，2019 年全球天然橡胶产量 1380.4 万吨，下降 0.4%。根据修订

后的展望，预计 2020 年产量将增长 2.7%，至 1417.7 万吨。2020 年前两个月，世界产量年

化下降 5.2%。2019 年全球天然橡胶消费量下降 1.4%，至 1366.1 万吨。根据修订后的展

望，预计 2020 年消费量为 1382.4 万吨，增长 1.2%。值得注意的是，2020 年前两个月，全

球消费量同比下降 18.6%，原因是中国制造业在疫情爆发后受到严重干扰。鉴于
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COVID-19传染病已经蔓延到大约 90个国家，预计全球经济将出现衰退，2020年世界消费

展望可能会进一步下调 

ANRPC 报告显示，根据各国的初步估计和预测，2020 年第一季度，世界天然橡胶消

费量同比下降 19.6%。与去年同期相比，预计第二季度的消费量下降了 1.5%。 

根据各国的初步估计和预测，2020 年第一季度，世界天然橡胶产量同比增长 1.8%。

预计第二季度的产量比去年同期增长 3.6%。 

二、消费分析 

1、汽车 

 
图：中国汽车经销商库存预警指数 数据来源：中国汽车流通协会 

 

 

据中国汽车工业协会统计分析，2020 年 2 月，受新冠肺炎疫情影响，当月汽车产销环

比和同比均呈大幅下降，且降幅明显高于上月。当月汽车产销 28.5 万辆和 31.0 万辆，环比

下降均为 83.9%，同比下降 79.8%和 79.1%。预计随着 2 月下旬企业逐步复工、复产，3 月

汽车产销将比 2 月会有明显增长。 

1-2 月，汽车产销 204.8 万辆和 223.8 万辆，同比下降 45.8%和 42.0%，降幅比 1 月扩

大 20.4 个百分点和 23.3 个百分点。 

2 月，乘用车产销 19.5 万辆和 22.4 万辆，环比下降 86.4%和 86.1%，同比下降 82.9%

和 81.7%。在乘用车主要品种中，四大类乘用车品种产销环比和同比均呈明显下降。 

1-2 月，乘用车产销 163.1 万辆和 183.1 万辆，同比下降 48.1%和 43.6%，降幅比 1 月

扩大 20.0 个百分点和 23.0 个百分点。在乘用车主要品种中，与上年同期相比，运动型多用

途乘用车（SUV）产销降幅略低于行业，其他三大类品种均高于行业，多功能乘用车（MPV）

降幅更为明显。 

2 月，商用车产销 8.9 万辆和 8.6 万辆，环比下降 73.0%和 73.1%，同比下降 66.9%和

67.1%。在商用车主要品种中，货车和客车产销环比和同比均呈明显下降。 

1-2 月，商用车产销 41.7 万辆和 40.7 万辆，同比下降 34.8%和 33.2%，降幅比 1 月扩

大 24.3 个百分点和 25.7 个百分点。在商用车主要品种中，货车和客车产销同比降幅均超过
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20%，明显高于同期。 

2、轮胎开工率 

 
图：中国轮胎开工率  数据来源：WIND 资讯 

 

图：中国月度轮胎产量  数据来源：WIND 资讯 
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3、物流景气情况 

 

图：中国物流景气指数 数据来源：中国物流与采购联合会 

中国物流与采购联合会发布的 2020 年 3 月份中国物流业景气指数为 51.5%，较上月回

升 25.3 个百分点。 

 

 

图：2016 年以来各月中国公路物流运价指数 数据来源：中国物流与采购联合会 

 

2020 年 3 月份，由中国物流与采购联合会和林安物流集团联合调查的中国公路物流运

价指数为 98.4 点，比上月回升 0.25%，比去年同期增长 1.5% 
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三、库存与持仓 

1、库存 
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2、持仓 
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四、现货报价 
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四、技术分析 

 

橡胶主力连续合约日线图 

橡胶主力合约创出新低后短暂止跌，呈现震荡行情，中线受 20 日均线压

制，短线受十日均线压制，趋势力量巨大，目前行情以趋势为主，关注此两条

均线，其下偏空，若升破 10 均线，短期下跌趋势可能告一段落，若升破 20

日均线，中期下跌趋势可能会结束，目前仍在其下，不轻易判断趋势结束。 


