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基本面要点 

产区及外盘概况： 

上周泰国整体降雨量偏少，略显干旱，产出尚可满足工厂需求。胶水价格继续拉涨至 38.3 泰铢/千克，

杯胶价格提高到 32.5 泰铢/千克，二者价差小幅收窄，工厂仍有加工利润，加工厂远月货继续抛售，关注

后期的补原料需求。 

越南近期持续降雨，产出减少，工厂推迟船期，国内越南胶库存低，价格坚挺，持续升水混合胶。 

国内天气正常，原料供应充足，云南加工有利润，胶水收购价小幅提涨至 9.7-10 元/公斤。海南胶水收

购价格提高 0.2 元至 10.4 元/千克。 

产量： 

据西双版纳数据，前三季度干胶产量 23.16 万吨，同比下降 0.4%，可以看到目前云南的产量缺口已经

得到弥补，但海南地区产量下降成定局，主要是乳胶的生产积极性高。 

进出口： 

9 月泰国出口干胶（含乳胶和混合）31.14 万吨，同比下降 15.3%，环比下降 10.5%，1-9 月累计出口

333.5 万吨，同比下降 11.5%。预计 10 月以后泰国出口量环比逐步增加。9 月越南出口 15.09 万吨，同比下

降 1.28%，环比下降 16.63%。1-9 月累计 111.5 万吨，同比上涨 8.2%。 

中国 10 月天然及合成橡胶（包括胶乳）进口量为 50 万吨，较上月的 54.6 万吨减少 8.42%。中国 1-10

月进口总量为 521.3 万吨，同比下降 8.01%。10 月随着泰国出口恢复，我国进口量在 11 月同比压力较大。 

需求： 

短期需求看，上周轮胎厂开工有所下滑，价格上涨时询价多，但采购意愿差。上周全钢胎企业开工率

66.48%，环比下降 4.41 个百分点，同比下降 9.62 个百分点，半钢胎企业开工率 67.21%，环比下降 0.89 个

百分点，同比下降 1.99 个百分点。 

10 月重卡销量约 9 万辆，环比增长 7.7%，同比增长 12.4%，1-10 月重卡市场累计销量 97.9 万辆。  

库存： 

上周青岛保税区区内外库存均小幅增加，区外库存增加较快。11 月计划入库量大，而需求表现平淡，

已经进入到季节性累库，11-12 月压力大。 

上期所库存持续增加，上周五库存总量 48.3 万吨，环比小幅增加 0.3%，同比低 15.8%。本月到期老胶

32 万吨，新胶 16 万吨。 

基差与价差： 

随着盘面的迅速拉涨基差持续走弱，混合胶现货对RU01贴水达到1000，期现套利盘少量加大头寸。

随着泰国产出不断增加，现货压力逐步增大，而国内停割减小全乳压力，所以后两个月基差走强的可能

性较小。标胶现货对NR基差走弱，托盘商抛售标胶现货使得基差走弱至-800左右，可进行买标胶抛NR02
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套利。 

现货品种价差，18年全乳升水混合胶300左右，越南3L升水混合200左右。合成胶价格小幅提高，丁

苯胶和顺丁胶贴水混合胶200左右。  

内外盘，混合现货贴水美金船货，通关无利润。 

跨品种方面，RU01 对 NR02 升水拉大至 2000 左右，后随着 RU的回调而收窄。  

持仓： 

RU1911 持仓量 2932 手，同比低 66.1%，环比下降 41.9%，RU2001 持仓 30.7 万手，同比高 3.2%，环比

下降 4.7%，RU2005 持仓 17.1 万手，同比高 12.7%，环比提高 17.6%。 

NR02 持仓 3.0 万手，环比提高 3.9%。 

逻辑及操作建议 

逻辑： 

 上周拉涨的原因有几方面，首先是全乳胶先仓单的交割标的再次成为市场热点，传出逼仓可能性；

其次是宏观氛围的转好，中美贸易谈判不断传出好转迹象；再者，是下游需求印象的好转，无论是重卡

的接连超出预期，还是乘用车的销量的触底反弹，都给参与者一种需求好转的印象。但从基本面看，此

次上涨暂难以形成趋势，11-12 月供应端压力渐起，国内累库，不支持期现同步抬升，那么此时做多可能

再一次为套利盘提供入场的机会。 

单边： 

震荡，区间上调至[11700,12300]，新单暂缓介入，等待旺产季来临下调时介入多单。 

期现： 

    介入美金标胶和 NR02 的期现套利，混合/标胶美金船货和 RU01 非标套利逐步加仓。 

RU 多空关注点 

 指标 状态 研判 

供应 产量  云南海南产出多，加工厂开工负荷高 利空 

需求 
自然需求 制品需求稳定 中性 

替代需求 全乳胶平水混合胶，升水合成胶 中性偏空 

库存 上期所 上期所库存增加 利空 

利润 我国 云南加工利润为 400 左右，海南亏损 利空 

价差 

基差 混合胶基差[-1000,-900] 中性偏空 

现货 18 全乳接近平水越南 3L，升水混合，丁苯贴水全乳 中性 

跨品种 RU01 与 NR02 价差区间[1800,2000] 中性偏空 
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NR 多空关注点 

 指标 状态 研判 

供应 
产量  泰国天气正常，胶价补贴逐步实施 利空 

进口  11 月到港量大 利空 

需求 
短期需求 开工下降 利空 

长期需求 11-12 月内需环比有望增加，出口下降 中性 

库存 青岛保税区 区内外库存之和小幅增加 中性偏空 

利润 泰国 泰国标胶混合加工略有利润 利空 

价差 

基差 美金标胶基差走弱 利空 

现货 丁苯和顺丁贴水混合 200 中性偏空 

内外价差 人混贴水美金现货 中性 

跨品种 RU01 与 NR02 价差区间[1800,1950] 中性偏多 

汇率 人民币兑美元 人民币离岸 CNH6.98，上期 7.04 中性偏空 

 

一、供应 

1.1 产区天气跟踪 

泰国周度温度/℃ 

 

 

泰国周度降雨/mm 



  天然橡胶周报 

 

  

请务必阅读正文后的免责声明部分 

 

景洪一周天气预报 

 

1.2 原料价格 

2019/11/8 2019/11/1 涨跌 涨跌幅（%）

云南胶水 10000 9800 200.0 2.0

海南鲜乳胶 10600 10200 400.0 3.9

合艾USS 38.1 37.3 0.8 2.1

烟片 40.0 39.5 0.5 1.2

杯胶 32.5 31.8 0.8 2.4

胶水 38.3 37.9 0.4 1.1

国内产区（元/

吨）

泰国产区(泰铢/

千克）

原料市场价
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1.2 主产国出口 
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 二、下游需求 

2.1 下游开工及产量 
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 三、库存 
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四、价格/价差 

周度市场价格 

2019/11/10

2019/11/8 2019/11/1 周涨跌 周涨跌幅（%） 持仓量 持仓变化

RU2001 11970 11885 85 0.7 307066 -14960 

RU1905 12150 12050 100 0.8 170812 25566

RU1909 12265 12185 80 0.7 23754 3418

期货市场

 

2019/11/8 2019/11/1 周涨跌 周涨跌幅（%）

老全乳现货 11350 11050 300 2.7

越南3L现货 11100-1120011100-11200 0 0.0

泰混现货 10980-1100010980-11000 0 0.0

丁苯橡胶 10500-1060010500-10700 -425 -0.5 

顺丁橡胶 10800-1100010950-11000 -75 -0.7 

人民币

合成胶

人民币货现货价

 



  天然橡胶周报 

 

  

请务必阅读正文后的免责声明部分 

2019/11/8 2019/11/1 周涨跌 周涨跌幅（%）

泰标/泰混 1320-1340 1330-1340 -5 -0.4 

烟片 1540-1580 1520-1550 25 1.6

泰标/泰混 1320-1380 1320-1360 10 0.7

烟片 1550-1600 1530-1600 10 0.8

美金价格

现货

船货

 

混合胶-全乳胶价差 
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泰国加工利润 
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