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【本周行情评述】 

名称 开盘 最高 最低 最新 结算价 涨跌 幅度 成交量 持仓 仓差 

橡胶1501 13225 13275 12185 12615 12595 -695 -5.22% 2698346 175464 -30170 

 

图 1、沪胶 1501 合约 11 月 3 日—11 月 7 日行情走势 

 

数据来源：博易大师、宝城金融研究所 

 

图 2、日胶连续 11 月 3 日—11 月 7 日行情走势 

 
数据来源：博易大师、宝城金融研究所 

 

随着新一轮负面经济数据降临以及国内下游轮胎企业生存状态恶化，需求采购乏力令本

周沪胶承接上周跌势进一步扩大跌幅，尽管在周五泰国传闻收储的消息刺激下，沪胶期价出

现超跌反弹行情，不过笔者认为，此等利多因素并不能改变胶价重心整体下移的节奏，产胶

国频频干预拉抬胶价的心态无非是要掩盖产胶旺季下供需环境不利的弱点。因此笔者建议，

沪胶主力 1501 合约期价反弹至 13500 元/吨一线上方又将是空单再度入场的较佳机会。 
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【本周市场信息】 

1.日本央行扩大货币基础增幅目标至 80万亿日元，日本央行调整了 2014-2016 财年 GDP

增速预期和 2014/2015 财年 CPI 增速预期；预计 2014 年日本潜在经济增长率为 0.5%甚至更

低，7 月时预期为 1.0%；2015 年 GDP 增速预期没有变动，仍为 1.5%；将 2016 年 GDP 增速预

期调整为 1.2%，此前为 1.3%。 

2.11 月 1日，国家统计局服务业调查中心和中国物流与采购联合会公布，10月中国制造

业 PMI 为 50.8%，环比回落 0.3 个百分点。分析人士认为，最近几个月的 PMI 数据显示，经

济下行压力仍较大，但稳增长政策仍有空间，对年内经济无需悲观。从近 4 个月走势看，制

造业 PMI 整体趋势性走弱，呈逆季节性“旺季不旺”，经济下行压力依然较大。不过 10月制

造业 PMI 仍高于荣枯线 0.8 个百分点，表明制造业能够保持平稳运行。在分项指数中，新订

单、新出口订单、在手订单指数分别为 51.6%、49.9%、44.7%，分别环比回落 0.6、0.3、0.9

个百分点。这三项分指数全部回落，表明内外需均在走弱。其中，新出口订单指数是近 5 个

月首次跌回收缩区间。 

3.美国 10 月芝加哥采购经理人指数(PMI)增至 66.2，创下 1年来新高，同时明显超出市

场预期，这主要得益于新订单子指数增长。芝加哥商业景气指标的反弹意味着四季度的开端

良好，同时表明在市场担心欧洲和中国经济放缓的背景下，美国经济仍保持稳固增长势头。 

4.密歇根大学和汤森路透集团联合发布的 10 月消费者信心指数终值为 86.9，超过 9 月

84.6 的终值，亦高于市场预期，同时创下 2007 年 7 月以来新高。据调查，经济学家平均预

期 10 月消费者信心指数将环比增至 86.4，与本月稍早时发布的初值持平。在金融危机引发

的大衰退之前的一年中，12个月密歇根消费者信心指数的均值就是 86.9。 

5.俄罗斯央行 10月 31 日宣布，将基准利率从 8%大幅上调至 9.5%，150 基点的加息幅度

远超市场预期，大部分经济学家此前预计俄央行会将基准利率提高至 8.5%左右。这已经是俄

央行今年第四次上调利率。自今年 3 月地缘紧张局势不断升温以来，俄罗斯出现资本外逃、

货币持续贬值、通胀上升等问题。俄罗斯央行分别于 3 月、4 月和 7 月加息以缓解经济运行

风险。 

6.根据 LMC Automotive 公司日前发布的数据，今年 9月全球轻型车总销量约为 743 万辆，

同比增长 3%，从 8月份 1%的低谷中走出。不过中国车市增速放缓仍然是全球汽车销量增长慢

于上半年的原因。2014 年 9 月份，全球车市的轻型车新车总销量为 7,430,947 辆，较去年 9

月的 7,221,388 辆同比提升了 2.9%。今年以来，全球轻型车月度销量同比增幅大多在 2%至

6%之间，8月份创下 1%新低，9月则开始回升，但仍不及前 8个月的平均水平。 

7.英国市场研究机构马基特集团 3 日表示，受消费需求疲软影响，欧元区制造业表现持

续低迷，今年 10月欧元区制造业采购经理人指数（PMI）终值为 50.6，不仅低于市场预期，

也低于初值的 50.7。数据显示，10月在欧元区内只有 4个国家的制造业实现扩张，分别是爱

尔兰、荷兰、西班牙和德国。其中，爱尔兰的制造业表现持续蝉联榜首，其 10月 PMI 指数为

56.6；德国制造业再次实现扩张，摆脱了 9月的萎缩局面，其 PMI 指数为 51.4。不过，法国

制造业依然萎缩，其指数继续下降至 48.5；意大利 PMI 指数降至 49，创 17 个月新低，表现
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不容乐观。 

8.受到 9 月出口下降的影响，美国贸易逆差扩大至 5 个月新高。这显示出全球经济放缓

正在拖累美国这一全球最大的经济体。贸易逆差 9月增长 7.6%，至 430 亿美元，为今年 5月

以来的最高水平，高于 402 亿美元的预期。出口创下 5 个月来新低，反映出来自欧洲、拉丁

美洲和日本的需求正在放缓。这表明，美国公司的海外销售受到了欧洲和新兴市场经济疲软

的影响。 

8.2014 年米其林轮胎前 9 个月的净销售额总计为 145.58 亿欧元，同比下滑 4.7%，原因

如下：销量在此期间增长 1%，其中米其林品牌在轿车、轻卡和卡客车轮胎业务的市场份额保

持稳定，工程机械胎和基建轮胎原配胎业务实现增长，而采矿设备轮胎库存则持续缩减。前

九个月期间，价格组合效应的影响为负 1.9%，主要体现了价格下调的影响(3.97 亿欧元的负

面影响)，其中约 45%来自于应用原材料合同价格指数条款产生的调整。米其林品牌高端战略

的成功在前九个月带来1.13亿欧元的有利价格组合影响。在此期间，货币效应影响为负3.2%，

其中三季度为负 0.6%，反映了欧元的增值(尤其是对美元、巴西雷亚尔、加元和阿根廷比索)。

随着欧元兑美元汇率下跌，该效应影响在 9月份转为正。 

9.据每日经济新闻 11 月 5 日报道，2014 年亚太经合组织（APEC）领导人会议周正式启

动，本次 APEC 会议周各项活动如下：11月 5 日至 6日举行今年最后一次高官会，7日至 8 日

举行 APEC 第 26 届部长级会议，10日至 11日举行 APEC 第二十二次领导人非正式会议。会议

周期间还将举行 APEC 工商领导人峰会、APEC 领导人与工商咨询理事会代表对话会等工商界

活动和领导人配偶活动。在即将举行的 APEC 第二十二次领导人非正式会议上，中国方面希望

切实发挥 APEC 在推进区域一体化方面的协调和领导作用，完成亚太自贸区路线图的制订。 

10.据最新消息，随着在北卡罗莱纳州的胜利，共和党在中期选举中赢得压倒性胜利，自

2006 年以来首度赢得参议院多数席位，同时也保住了在众议院的多数席位。今日的选举结果

显示出美国选民对于民主党和总统奥巴马的不满，同时也显示出共和党在两年前的总统大选

败北后的努力。共和党候选人在阿肯色、科罗拉多和北卡罗来纳州击败了民主党，同时也赢

得了爱荷华、蒙大拿、南达科他和西弗吉尼亚州民主党人退休后留出的空缺。今日的选举也

奠定了奥巴马总统任期最后时光所面临的政治格局，这将大幅削减其可操作的空间，但或许

也可能会两党妥协给出更大空间。  

11.美国供应管理协会公布的最新数据显示，美国 10月 ISM 制造业指数 59，远超预期的

56.2，达 2011 年 3 月高位，前值为 56.6，表明制造业活动加速扩张。其中，新订单指数大

增，就业指数也回升。不过，物价支付指数大跌，与原油价格重挫有关。美国 10月 ISM 制造

业指数 59.0，预期 56.2，前值 56.6。2.当下中国的内外需情况可谓“冰火两重天”，10 月

汇丰 PMI 与官方 PMI 的走势背离则进一步反映了这种状况：以出口企业为主要调查样本的汇

丰 PMI10 月份终值较上月回升，显示外需改善；而官方 PMI 多以规模以上企业为主，其在 10

月份回落暗示内需动力仍然不足，内需仍需政策呵护。汇丰昨日公布的数据显示，10月汇丰

制造业 PMI 终值持平于初值的 50.4%，较上月略有回升。这一趋势与官方 PMI 数据正好相反，

此前国家统计局公布的 10月官方 PMI 为 50.8%，较上月回落 0.3 个百分点。 

12.尽管 10 月制造业 PMI 摆脱了 14 个月新低，但欧元区 10 月制造业活动仍接近停滞。
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疲弱的需求持续对欧元区制造业产出、就业及整体经济增长构成压力。Markit 今日公布的数

据显示，欧元区 10 月季调后制造业 PMI 终值为 50.6，略低于预期的 50.7，摆脱了 9 月创下

的 14个月低点。整体来看，欧元区制造业企业新订单水平连续第二个月下滑，尽管程度比 9

个月轻微一些。德国、法国、意大利、奥地利和希腊的新订单均出现下跌，而相比之下，西

班牙、荷兰和爱尔兰制造业新订单则出现回升。 

13.据印度 10 月 31 日消息，印度橡胶协会官员称 Kerala 邦橡胶产量无更多增长空间，

且计划集中精力提高东北部各州的橡胶产能。Kerala 邦占印度天然橡胶产量的 90%多。该官

员称橡胶需求量高必须要开发东北部的种植园，且东北部土壤及气候条件适于种植橡胶。东

北部的 Tripura 邦是继 Kerala 邦之后印度第二大橡胶生产邦，橡胶种植面积为 67,730 公顷。

包括 Tripura 邦、Assam 邦、Nagaland 邦及 Meghalaya 邦在内的整个东北部橡胶年产能为

46,000 吨，总种植面积约为 103,500 公顷。 

14.法国汽车制造商协会 CCFA 日前公布，受制于持续疲软的经济形势，今年 10月份法国

车市的复苏态势再度遇挫，乘用车注册量同比下跌了 3.8%10 月份，法国市场乘用车注册量由

去年同期的 166,495 辆跌落至 160,162 辆，同比下滑 3.8%；这是在经过对每月销售天数进行

调整后，法国车市自今年 2 月份以来首次下滑。在今年 3 至 6 月期间，法国车市连续攀升了

四个月，但随后的 7 月和 8 月遭遇下滑，9 月份随机恢复增长。前十个月中，法国市场乘用

车注册量累计达到 1,497,477 辆，去年同期为 1,476,308 辆，同比上涨了 1.4%。 

15.据英国媒体报道，中国车市总体上蓬勃发展，大多数汽车制造商都云集设厂，欧洲汽

车行业协会数据显示，从去年开始，中国已经取代欧洲成为最大汽车制造区域。欧洲汽车制

造商协会 ACEA（日前表示，去年中国生产了 1,800 万辆汽车，明显超过欧洲的 1,460 万辆。

去年欧洲产量几乎没有增长，因此中国得以超越，将欧洲挤落为亚军。ACEA 的数据中，2013

年中国汽车产量为 18,041,859 辆，占据全球汽车产量的 27.6%比重。金砖四国 BRIC 总计产

量 25,886,146 辆，全球占比 39.6%，接近四成比例。除了中国之外，金砖四国中印度占全球

4.8%产量，巴西占 4.2%，俄罗斯占 2.9%。 

16.欧盟委员会 4 日发表秋季经济报告，全线下调欧元区今明两年国内生产总值（GDP）

增长预期，将欧元区2014年 GDP增速预期由此前作出的1.2%下调至0.8%；2015年预期由1.7%

下调至 1.1%。目前，市场对欧洲央行推出全面量化宽松的预期不断升温。不过，在欧元区内

部，核心成员国德国仍坚决反对欧洲央行购买国债，其他多国央行行长则对欧洲央行行长德

拉吉的工作提出质疑，为欧洲央行启动全面量化宽松增加了障碍。 

17.美国供应管理协会（ISM）公布的数据显示，美国 10 月 ISM 非制造业 57.1，创 4 月

来最低，不及预期的 58.0，前值 58.6。其中，就业指数 59.6，创九年新高；企业前景指数

创近两年新低，新订单指数和物价指数均下挫。美国 10月 ISM 非制造业指数 57.1，预期 58.0，

前值 58.6。 

18.美国 10 月企业就业人数较上个月进一步增加，显示美国就业增长仍然处于 15年来最

佳水平。美国 ADP 研究所数据显示，10 月份美国私人部门新增就业人数 23 万，多于预期值

22 万。前值从 21.3 万上修至 22.5 万。员工规模在 50 至 499 人的中型企业的就业人口新增

12.2 万，是 9月的两倍多。 
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19.在沙特阿拉伯昨日调低对美国原油出口价格的消息公布后，国际油价再次重挫。截至

北京时间 20：35，纽约轻质原油期货 12月合约报 76.41 美元/桶，跌幅逾 3%，盘中最低触及

75.84 美元，创 3年新低。布伦特原油 12月合约最低触及 82.08 美元/桶，创逾 4年新低。 

20.日本央行行长黑田东彦昨日表示，该行将继续采取任何可能的措施，以达成通胀率升

至２％的目标。黑田东彦表示，日本央行“将采取任何可能的措施以尽早实现价格稳定目

标……一旦出现对价格上涨产生实质性下行风险的因素，日本央行采取进一步措施将是顺理

成章的”。他表示，日央行在上周所宣布的扩容量化宽松措施也正是这一政策思路的体现。 

21.根据德国机动车辆管理局 KBA 公布的数据，在经济形势依然疲软的情况下，德国车市

10 月份仍然实现了增长，新车注册量较去年同期攀升 3.7%。各车企 10 月份在德国总计售出

275,320 辆新车，较去年同期上涨 3.7%；该国前十个月新车注册量累计达 2,556,991 辆，累

计销量增幅达到 3.0%，其中在 4、6 和 8月份出现下滑。 

22.据吉隆坡 11 月 5 日消息，经销商周三称，印尼橡胶生产商本周不愿销售，因价格跌

至接近 10 月触及的五年低位，促使买家谨慎。更多数据显示中国经济疲软，10 月服务业增

长放缓至三个月低位，引发橡胶市场抛盘，市场本已受供应过剩及头号消费国中国需求放缓

打压。大多数印尼生产商不愿销售，因市场状况太差，他们只保持观望。因目前生产商意愿

不会跟随市场下跌走势。 

 

【现货库存行情】 

7日国内现货市场：老街边贸市场持续封关，有消息称封关时间将长达两个月，目前

仍等待相关消息进展。边贸封关、外盘价格坚挺，国内越南3L胶价格抗跌，相对全乳胶价格

较高，下游消费低迷。 

衡水地区进口胶货源不多。今日贸易商报价如下：云南 14年民营标二含税报价 10800 元

/吨；听闻民营全乳胶含税报价 11800 元/吨左右。泰三烟片报价稀少，暂无报价。 

 
图 3、越南 3L 胶价格（不含税）走势图 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

云南市场现货报价窄幅反弹，14年民营全乳胶报11300元/吨，民营标二报10100元/吨，

民营5#报价10500元/吨，缅甸3#烟片13税报价10600元/吨；商家低价出货意愿不高。 

上海地区天胶市场报价整体反弹，全乳和烟片跟随期货报价为主，小单报价偏高。目前

报如下：13年国营全乳胶跟随1411合约报价为主，当前报价11400元/吨；越南3L胶17税报价

11800-12000元/吨；泰国3#烟片17税仓单报价13500元/吨左右，小单价格处高位。 

 
图 4、国营全乳胶价格走势图 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

山东市场天胶报价反弹，贸易商随行就市操作为主，市场部分货源不多。今日报价如下：
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13 年国营全乳报 11300-11400 元/吨；云南标二报价 10700 元/吨；越南 3L 胶无税报价

11000-11300 元/吨；泰国 3#烟片 17税仓单货报 13100-13200 元/吨。 

广东天胶市场价格窄幅反弹，小厂越南 3L胶无税报价 11000 元/吨左右；大厂货源较少，

无税报价 11300 元/吨；下游采购意向一般。 

四川市场天胶报价不多，14年云南民营全乳报 11800 元/吨左右，民营标二报 10600 元/

吨，据现货商反映，下游实单询盘气氛冷清。 

江苏地区天胶市场报价反弹。13 年国营全乳胶报价在 11400 元/吨，越南 3L 胶 17 税报

价在 11800-12000 元/吨，成交价格商谈确定。 

天津地区天胶市场报价整体反弹，当地制品企业需求较差，13 年云南全乳胶市场 1411

合约升水 150 元/吨报价，零星泰国 3#烟片胶仓单货 1501 升水 500 元/吨左右报价，实盘成

交商谈确定。 

期货上涨，现货商跟随走势上调报价，然终端询盘气氛一般。今日报价如下：14年国营

全乳报价 11500 元/吨左右；国营标二报价 10800 元/吨左右；泰国 3#烟片货源稀少，17税报

价 13600 元/吨左右。 

广东市场进口天然乳胶报价震荡走高。市场进口货源有限，整体采购气氛低迷，听闻黄

春发桶装乳胶市场报价 10600 元/吨；散装乳胶市场报价 9900 元/吨左右。跟随期货行情，贸

易商上调现货报价，然听闻业者反映对于今日沪胶的上涨，市场多观望为主。 

天津市场进口天然乳胶报价动态，市场货源供应有限，牵牛花桶装乳胶市场报价 10100

元/吨左右。业者持货观望等待实单询盘。 

山东市场进口天然乳胶报价走高，黄春发桶装乳胶市场报价 10300 元/吨左右；三棵树桶

装乳胶市场报价 10300-10400 元/吨左右；听闻散包乳胶市场报价 9500 元/吨左右。沪胶的上

涨带动乳胶进口人民币市场行情，然而终端整体需求有限，市场实际成交不多。 

上海市场进口天然乳胶报价；黄春发桶装乳胶价格 10100-10200 元/吨；三棵树桶装乳胶

市场报价 10300-10400 元/吨；黄春发散装乳胶市场报价 9600 元/吨左右；期货在经历两日下

跌后开始反弹，首次支撑下乳胶人民币价格走高，然下游工厂因对后市行情迷茫，因此观望

情绪下，整体采购偏淡。 

外盘胶方面： 
 

图5、进口天然乳胶与国产天然乳胶市场价格对比图 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图6、青岛保税区进口天然橡胶价格走势图 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图 7、11 月 3 日泰国天胶 FOB 官方午盘价格 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图 8、11 月 3 日泰国三大中心市场 USS 原料交易行情 

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

国内合成胶方面： 

本周国内丁二烯市场整体波动有限，维持窄幅整理走势。虽辽通化工丁二烯装置投料，

但优级品产出尚需一定时间，加之抚顺石化库存低位，外销量不多，北方市场丁二烯供应仍

显紧张。目前贸易商手中货源不多，但多数下游厂家仍多保持随用随采节奏，市场成交情况

一般，丁二烯送到在 9000-9050 元/吨。华东地区走势相对平稳，市场送到报价在 8900-9000

元/吨，实单商谈。目前，下游合成胶市场走势不佳，销售公司价格小幅上调后，市场成交不

甚乐观，对业者心态影响明显。预计下周国内丁二烯市场整理走势延续，华东地区丁二烯报

价在 8900-9000 元/吨波动，关注市场最新消息指引。 

合成胶方面，本周丁苯橡胶市场报价稳中小挫，天胶期现货持续走低，及下游需求疲弱

是难以继续拉涨的关键。从市场上了解，局部市场部分厂家货源现平价或小幅倒挂报盘，除
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齐鲁货源货紧价挺外，其它均有小幅走低，多数商家也反映询盘清淡，下游面对涨价行情反

应平淡，缺乏采购积极性。亚洲丁二烯在经过近日僵持整理后小幅收涨，而国内丁苯胶供应

方面充足但无压力，丁苯橡胶走弱空间也较有限，预计下周丁苯橡胶市场行情窄调延续，华

北、山东市场丁苯干胶参考报价区间在 10900-11800 元/吨间，实盘视买盘具体商谈。 

顺丁市场报盘稳中下滑，华北区域燕山顺丁高端报盘回落至 12500-12900 元/吨，华东区

域高端报盘向低端报盘靠拢。而商家操盘信心的不足，使得终端采购意愿弱化，市场出货阻

力较大，行情僵持前行。丁二烯外盘窄幅走高，天然橡胶上行乏力，需求改观性不大等多空

交织的对峙下，预计下周顺丁行情延续弱势窄调姿态，华北区域燕山、齐鲁、大庆顺丁报盘

在 12500-12900 元/吨，价格区间波动不大。 
 

图10、苯乙烯、丁二烯以及丁苯胶价格走势对比图

 

数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图11、天然橡胶及丁苯胶价格走势对比图 
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数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

图 12、天然橡胶及顺丁胶价格走势对比图 

 
数据来源：卓创资讯、宝城金融研究所 

 

国内外天胶库存： 

截止 11 月 7 日当周沪胶期货库存大幅增加，注册仓单大幅增加。周库存 173792 吨，较

10 月 31 日当周大幅增加 2285 吨；周注册仓单 126050 吨，较 10 月 31 日当周大幅增加 4530

吨。 

截至 10 月 14 日，青岛保税区橡胶总库存由 15.41 万吨将至 14.38 万吨。具体来看，天

然橡胶降至 10.33 万吨，复合胶降至 2.7 万吨，合成胶降至 1.35 万吨。 
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日本橡胶贸易协会最新公布的数据显示,截至 10月 31 日,日本港口橡胶库存再降 8.8%至

10,909 吨。 

 
图 13、上期所天胶库存及注册仓单走势图 

 

数据来源：宝城金融研究所 

 

图 14、青岛保税区橡胶库存走势图 

 

数据来源：宝城金融研究所 

 

图 15、日本东京胶库存走势图 
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数据来源：宝城金融研究所 

 

【本周行情点评】 

随着新一轮负面经济数据降临以及国内下游轮胎企业生存状态恶化，需求采购乏力令本

周沪胶承接上周跌势进一步扩大跌幅，尽管在周五泰国传闻收储的消息刺激下，沪胶期价出

现超跌反弹行情，不过笔者认为，此等利多因素并不能改变胶价重心整体下移的节奏，产胶

国频频干预拉抬胶价的心态无非是要掩盖产胶旺季下供需环境不利的弱点。因此笔者建议，

沪胶主力 1501 合约期价反弹至 13500 元/吨一线上方又将是空单再度入场的较佳机会。 

 

【下周操作建议】 
沪胶 1501 合约继续上行压力较大，关注 13000 元/吨一线压力。 
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