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泰国继续降雨，橡胶强势延续 
 

 

观点概述： 
供应在近期内会遇到数个问题：一个是异常天气。泰国南部降

雨偏多，而下周来自中国的冷空气南下，泰国气象局认为泰国南部

还将遇到更多降雨。降雨影响割胶，对产量有减少作用。另一个是

船期。因欧美线运费高于东南亚线，导致东南亚线的船只转向欧美

线。东南亚线的运费水涨船高，船只仍然不足，因此导致中国进口

减少。而青岛库存偏低，目前流通量可能相当于 15-20天的消费

量。如果库存持续去化，则可能会出现现货供不应求的情况，可能

会加剧行情的上涨。 

海外需求稳定分流。泰国可能会稳定分走 3万吨左右，并且可

能成为常态。轮胎开工环比上涨，后期因冬奥会可能限产停产，轮

胎工厂可能会加紧生产以备停产之需。该情况在 7，8月份的时候

曾出现过。因预期 8 月环保限产，7月开工上升。 

尽管胶价已经涨至一定高度，相对近期低点已有 1000元/吨有

余，涨幅 7%左右。但后期供求还有在边际改善的空间。故价格还能

再涨。05合约预计可能在两周内回升至 16000 元/吨附近。故投资

者应继续守住多单，并在价格回撤时继续加仓补进。 

 

 

 

策略建议： 

 

中长线：05 合约等待回落后（15000 元/吨附近）继续多头补

仓机会。 

短线：不参与。 

 

风险提示： 

旺产季带来的产出大幅增加。 

求真 细节 科技 无界 

2021 年 11 月 20 日  橡胶周报 
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一. 主产国 

1) 降雨情况 

东南亚的降雨增加。如泰国南部地区，周降雨达到 135mm以上。西马东部沿海和东马部分地

区，也获较大降雨。泰国南部降雨较均值超过 100mm 以上。总体东南亚降雨偏多。 

 

 

未来 7天，东南亚预计累计降水普遍在 75-105mm。中南半岛区域降雨预计降至 55-65mm之

间。西马降雨较均值减少。比均值减少约 25-50mm。而东马降雨较均值在 0值上下。部分地区超

过均值 25-50mm。印度尼西亚降雨较均值增加。 

图表 1：东南亚过去 7天累计降雨 单位：mm  图表 2：东南亚过去 7天降雨距平 单位：mm 

 
 

来源：NOAA,混沌天成研究院 来源：NOAA,混沌天成研究院 



 

2 
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                    CHAOS RESEARCH INSTITUTE 

 

 

2) 东南亚进展 

i. 泰国 

泰国原料上涨。胶水与上周相比上涨 6.5%，生胶片上涨 2.6%，杯胶上涨 2.4%。原料价格上

涨可能与泰国南部地区降雨较多，影响原料产出，导致原料偏紧有关。 

图表 3：东南亚未来 7天预期累计降雨 单位：mm  图表 4：东南亚未来 7天预期降雨距平 单位：mm 

  

来源：NOAA,混沌天成研究院 来源：NOAA,混沌天成研究院 
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加工利润涨跌不一。杯胶加工利润下降 1元/吨至 32美元/吨。烟片加工利润上涨 116美元/

吨至 267美元/吨。烟片利润高企。 

 

 

ii. 中国 

云南产区的胶水上涨，上涨 2.4%至 13000元/吨；海南胶水下跌 1.5%至 12800元/吨。云南价

图表 5：泰国胶水价格 单位：泰铢/公斤 图表 6： 泰国杯胶价格 单位：泰铢/公斤 
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来源：卓创,混沌天成研究院 来源：卓创,混沌天成研究院 

图表 7：STR20加工利润 单位：美元/吨  图表 8：RSS3加工利润  单位：美元/吨 
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来源：卓创,混沌天成研究院 来源：卓创,混沌天成研究院 
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格坚挺与当地雨水较多影响开割有关。而海南则因为天气正常化，致产出增加，故价格出现回

落。 

 

 

二. 需求 

1) 国内需求 

轮胎开工率继续上涨。山东全钢开工上涨 0.86%至 65.631%；半钢开工上涨 1.01%至 61.18%。

限电现象缓解，而冬奥会预计限产，导致目前工厂有意愿加快生产，以备成品库存。 

 

图表 9：云南胶水价格稳定 单位：元/吨  图表 10：海南胶水  单位：元/吨 
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来源：卓创资讯,混沌天成研究院 来源：卓创资讯,混沌天成研究院 
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2) 配套需求 

汽车销量出现反弹上涨，配套需求可能有所好转。10 月乘用车销量 200.68 万辆，同比下降

4.87%，环比增长 14.64%；商用车销量 32.60万辆，同比下降 30%，环比增长 2.97%。 

 

图表 11：全钢开工率 单位：% 图表 12：半钢开工率 单位：% 
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来源：卓创,混沌天成研究院 来源：卓创,混沌天成研究院 

图表 13：商用车销量变化 单位：辆  图表 14：乘用车销量变化  单位：辆 
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来源：wind,混沌天成研究院 来源：wind,混沌天成研究院 
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3) 替换需求 

新冠近期确诊病例再次出现回落，自 11月中旬开始，新增确诊从 70-80人/日降至 20-30 人/

日水平。百人接种量上升至 166.86人。新增确诊病例下降有助于经济活动恢复。 

货运流量指数冲高回落。11月中左右曾经升至 146附近。但之后出现回落，目前在 125.97，  

 

 

货远量总计小幅回落，2021年 10月，我国货运量总计 45.35亿吨，下滑 0.7%。物流业景气

指数下滑 0.6至 52.7。 

图表 15：新冠确诊和百人疫苗接种量 单位：人、%  图表 16：中国整车货运流量指数 单位：% 
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来源：国家卫健委，wind,混沌天成研究院 来源：wind,混沌天成研究院 
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4) 出口 

10 月轮胎出口环比下滑。半钢出口 19.32 万吨，环比下跌 8.50%，同比下跌 5.6%；全钢出口

31.02 万吨，同比下降 12.41%，环比下跌 7.79%。10 月后，集装箱运费下降，对出口有促进作

用。 

 

图表 17：货运量 单位：亿吨  图表 18： 物流业景气指数 单位：% 
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来源：Wind,混沌天成研究院 来源：Wind,混沌天成研究院 

图表 19：半钢出口 单位：千吨  图表 20：全钢出口  单位：千吨 
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来源：卓创,混沌天成研究院 来源：卓创,混沌天成研究院 
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三. 价差 

由于近期期货价格上涨较多，泰混跟涨不足，导致 ru01与泰混的价格大幅上升，到周五收盘

已经升至 1895元/吨。按夜盘计算已经到 2110元/吨。 

全乳与 01的价差变动不明显，因全乳也涨幅较大。目前价差在-970 元/吨。前期最低跌至-

1130元/吨，目前仍属于近期的平均水平，但属于历史较高水平。相对现货而言，01的价格并没

有表现超强的意味。 

 

 

Ru与 NR的价差从上周的 3015元/吨回升至 3210元/吨，上涨 195元/吨。虽然供求面是 nr

偏紧，但由于资金仍然更关注于 ru，因此在行情波动的时候，仍然是 ru 的波动要大于 nr。这种

差价已经不能用供求关系来进行解释。（实际上今年预期 ru的仓单会比 2020年高） 

9-1价差上升，从 335 元/吨回落至 375元/吨，上升 40元/吨。 

图表 21：ru与泰混价差 单位：元/吨  图表 22： SCRWF与 ru的价差 单位：元/吨 
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来源：SHFE,卓创,混沌天成研究院 来源：SHFE,卓创,混沌天成研究院 
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全乳对合成胶的价差回落，全乳对顺丁的价差从-375元/吨落至-975 元/吨。合成胶近期强势

上涨。价差最低甚至中间到过-1450元/吨。 

全乳与 3L的价差上升，从 275元/吨升至 375 元/吨，上涨 100元/吨。 

全乳作为期货标的，它的涨幅跟随期货较多。因此在期货上涨的时候，全乳也会上涨更多。 

 

图表 23：RU与 NR的价差变化 单位：元/吨  图表 24：9-1价差 单位：元/吨 
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来源：wind,混沌天成研究院 来源：wind,混沌天成研究院 

图表 25：全乳与顺丁价差 单位：元/吨 图表 26：全乳与 3L价差 单位：元/吨 
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来源：wind,混沌天成研究院 来源：wind,混沌天成研究院 
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全乳与丁苯的价差最近出现回升，与丁苯的价差从-50元/吨回升至 350元/吨。全乳与泰混

的价差也在回升，从 575元/吨上升 425元/吨至 1000元/吨。 

 

 

总体来讲，全乳相对其他胶种均出现上涨。这个结果，是期货上涨带来的。这暗示着这波行

情，还不是由现货市场主动发动。而主要是由预期投射到期货上导致上涨所致。 

四. 库存及仓单 

青岛库存继续下降。目前区内外库存已经降至 35.38万吨，环比下降 4.56%。 

图表 27：全乳与丁苯价差 单位：元/吨 图表 28：全乳与泰混人民币价差 单位：元/吨 
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来源：,混沌天成研究院 来源：,混沌天成研究院 

图表 29：青岛橡胶库存 单位：万吨 
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来源：wind,混沌天成研究院 
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青岛库存的下降取决于两点：一点是到港量下降。而到港量下降与船只紧张有关。因东南亚

线的运费相对欧美线一直处于较低水平（主要是欧美线涨得过高）导致一些船只转至欧美线，因

此造成东南亚线的运力不足。所以近几月频频出现船期推后的情况。到港如果连续减少，则青岛

仓库入库量减少。而出库保持较好水平，因轮胎工厂补原料。轮胎工厂在转移库存至经销商后，

开始主动累库，以备来年冬奥会限产停产之需。目前 35 万吨，扣除死库存 10 万吨，流通的库存

可能只有 25万吨，这大概相当于 15-20天的国内消费量。如果持续下滑，则现货层面有可能会体

验到紧张局面。 

 

Ru 注销仓单，仓单减少 14.8 万吨至 12.8 万吨，交易所库存约为 17.95 万吨，下降 12.8 万

吨。去年年底，仓单累计至 16 万吨，今年仓单量到年底可能会超过去年的量，但估计可能不会超

过 20万吨。 

 

20 号胶库存和仓单持稳。 20 号胶库存 5.06 万吨，环比上周上涨 1.35%；仓单 4.16 万吨，

环比上周上涨 2.48%。 

图表 30：橡胶仓单 单位：吨 图表 31：上期所橡胶库存小计 单位：吨 
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来源：SHFE,混沌天成研究院 来源：SHFE,混沌天成研究院 
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图表 32：20号胶交易所库存 单位：吨  图表 33：20号胶仓单  单位：吨 
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来源：SHFE,混沌天成研究院 来源：SHFE,混沌天成研究院 
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