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橡胶期货日评 

2016 年 1 月 22 日星期五 

 

一、今日市场重要信息 

1，QinRex 据泰国 1月 22 日消息，泰国三座中心市场 USS3 橡胶现货价格周五报每公斤

39.12-39.27 泰铢，周四报每公斤 38.61-38.66 泰铢。三座中心市场成交量总计为 78.3 吨，上一交

易日为 86.85 吨。（橡胶贸易信息网） 

2，2015 年 12 月，日本顺丁胶产量同、环比均有增长，全年增幅达到 8.6%。此外，12 月日本

丁苯胶产量同比降 0.2%，环比增 14.7%。全年产量同比降 0.24%，达到 49.7 万吨。（橡胶贸易信息

网） 

3，2016年 1月 20日，中国汽车流通协会对外发布2015年 12月份“汽车经销商库存调查结果”。

12 月份汽车经销商综合库存系数为 1.02，环比下降 27%，同比下降 33%，经销商库存水平依然处于

警戒线以下，相比上月，经销商库存压力明显减小。（盖世汽车） 

二、今日投资观点和逻辑 

主力橡胶期货合约价格冲高回落，基本面高库存使橡胶价格上涨存在反复，但是我们目前仍然

维持橡胶基本面偏强的观点，至少在明年第一季度震荡上涨的趋势不变，从近期关注的轮胎行业数

据来看，下游企业经营有些改善，研究认为行情有望进入持续反弹通道，下游供需也出现了明显改

善，橡胶也预期进入反弹周期。 

橡胶基本供需方面：供应端橡胶主产区橡胶季节性供应增加的趋势开始减弱，供应压力趋于缓

和，而下游轮胎厂开工率下降态势减缓，后期天然橡胶需求和消费预计会出现回升，库存周期也将

进入累积阶段后期，当前国际橡胶库存开始减少。供应端的压力缓解是橡胶基本面趋于改善的主要

动力。 

根据对橡胶估值模型跟踪监测来看，天然橡胶估值偏低，驱动由下向上的上涨。适合对冲策略。 

三、今日市场风险提示 

  橡胶高库存对多头的风险。 

国际金融市场波动影响大宗商品价格成为近期热点。 

四、橡胶估值驱动模型 
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图 1 天然橡胶估值驱动矩阵 

 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 

 

五、现货市场价格体系 
 
图 2 国际主要橡胶市场价格变化                           图 3：国内橡胶和国外橡胶价格比较 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 
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图 4 国内主要市场合成橡胶价格                            图 5：合成橡胶和天然橡胶价格差 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 

六、橡胶产业链利润跟踪 
 

图 6 国内天然橡胶生产利润                           图 7：泰国橡胶种植利润和生产利润 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 

图 8 合成橡胶生产利润                             图 9：轮胎制造利润 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 
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图 10 国内橡胶进口利润 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 

七、橡胶库存与基差关系 

图 11 橡胶保税区库存                                图 12：橡胶库存与基差关系 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 

 
图 13 天然橡胶持仓量                                图 14：天然橡胶库存消费比 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 

-4000 

-3000 

-2000 

-1000 

0 

1000 

2000 
马来西亚橡胶进口利润 

-6000 

-4000 

-2000 

0 

2000 

4000 泰国烟片胶进口利润 

0.0000 
5.0000 

10.0000 
15.0000 
20.0000 
25.0000 
30.0000 库存:青岛保税区:天然橡胶 

库存:青岛保税区:合成橡胶 

库存:青岛保税区:复合橡胶 

-2000 

-1000 

0 

1000 

2000 

-200000 

-100000 

0 

100000 

200000 现货库存-期货库存季环差 

天然橡胶基差季度环比，右轴 

0  
100,000  
200,000  
300,000  
400,000  
500,000  
600,000  期货持仓量:天然橡胶 

0 

0.05 

0.1 

0.15 天然橡胶库存消费比 



 

5 

永安期货研究院 

发现投资机会 创造投资价值 

5 

 

永安期货研究院 
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F3012249 

 

报告发布时间表 

 永安期货研究院官方网站：http://www.yafco.com/list.php?catid=795 

 橡胶期货日评（周二、三、五）：请访问永安期货研究院官方网站，或联系您开户的营业

部索取 

 橡胶期货周报（周一）：请联系相超的邮箱 xiang20131012@sina.cn 进行订阅，或访问永安

期货研究院官方网站，或联系您开户的营业部索取 

 橡胶行情策略会 PPT（周四）：请访问永安期货研究院官方网站，或联系您开户的营业部

索取 

 永安期货研究院行情策略会 PPT 合集（周五）：请联系相超的邮箱 xiang20131012@sina.cn 

进行订阅，或联系您开户的营业部索取 

 

延伸阅读 

 《永安期货研究院估值驱动使用指南》：请联系相超的邮箱 xiang20131012@sina.cn 索取 
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