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短期供需双弱，沪胶上行驱动不强 
 

 

 

 

观点概述： 

 
目前国内云南产区的开割情况不及预期，供应真正放量还需等

待，另外泰国气象局预报 5 月份降水偏多，二季度全球供应可能存

在变量；需求端仍旧是受全球疫情反弹影响，但近期从疫苗接种数

据看，疫苗接种有加快迹象，预计疫情持续反弹的可持续性较差。

另外泰国抛储 10万吨老烟片对市场实际影响有限，整体来看，短期

基本面呈现供需双弱的情况，向上驱动不强，震荡为主。 

 

策略建议： 

 

短期看震荡； 

 

风险提示： 

全球疫情恶化，利空； 

全球流动性收紧，利空； 

供应放量不及预期，利多； 

求真 细节 科技 无界 

2021 年 4 月 10 日  橡胶周报 
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全球、中国及泰国供需平衡表 
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一、供给 

1、1 泰国 

图表 1：2016-21 年泰国累积降水：mm 
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图表 2：泰国天气预报 

 

数据来源：Eikon，混沌天成研究院 

未来一周泰国南部及北部均有降水预报，泰北降水偏多，泰南相对正常。另外据泰国气象局

预报，5月份你泰国降水偏多，这可能会对开割初期的泰国供应产生一定的影响。 

图表 3：2017-21年泰国原料收购价：泰铢/公斤 
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数据来源：卓创，混沌天成研究院 

    泰国 3月份产量 32.1 万吨，同比-10%,今年一季度产量合计为 107万吨，累积同比-2%。由于

浓乳需求较好，支撑 3月以来胶水的高收购价，目前原料价格仍旧维持高位。 
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图表 4：2017-21年泰国加工利润：美元/吨 
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数据来源：卓创，混沌天成研究院 

近期泰国标胶加工利润在正常范围之内，RSS3 加工利润偏高。 

 

1.2 印尼 

图表 5：2016-21 年印尼累积降水：mm 
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图表 6：印尼天气预报 

 

数据来源：Eikon，混沌天成研究院 

一季度印尼累积产量为 75.58 万吨，累积同比-5%，从一季度来看，印尼苏门答腊岛整体降水

较为正常，近期北苏门答腊岛降水偏多，未来一周降水预报正常。 
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1.3 马来西亚 

图表 7：2016-21年马来累积降水  图表 8：马来西亚疫情跟踪       图表 9：马来西亚降水预报 
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马来西亚：确诊病例：新冠肺炎：当日新增

印尼 马来

 

数据来源：Eikon，wind，混沌天成研究院 

一季度马来西亚累积产量为 15.57 万吨，累积同比+3%，随着本国及印尼（主要外劳来源国）

疫情好转，马来西亚的外劳问题缓解，未来一周马来降水正常。 

 

1.4 中国及越南 

图表 10：越南及中国主产地降水：mm 
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图表 11：越南及中国主产地降水预报：mm 

 

数据来源：Eikon，混沌天成研究院 

云南及海南均在 3月下旬试开割，海南因今年整体物候条件较好，开割时间较往年提前，且开

割之后放量相对正常，胶水收购价稳定，而云南西双版纳产区由于今日连续降雨，割胶工作未开展，

缺乏胶水供应，随着降水减少，部分地区陆续割胶，胶水供应量略有增加，但目前版纳地区开割率

在 30-40%左右，部分白粉病严重的区域，可能延迟开割至 5月份，云南的开割情况有点不及预期。 
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1.5 供应总结 

图表 12：厄尔尼诺指数 

 

数据来源：Eikon，weatherzone，混沌天成研究院 

截至 3月份，月度厄尔尼诺指数为-0.51，拉尼娜现象持续减弱。据南信大气候预测模型结果

显示，预计 5-6月份，拉尼娜事件将基本消失。 

图表 13：全球中期天气展望 

 

 

数据来源：Eikon，混沌天成研究院 

    据路透中期天气展望，3-5月份中国南部及西南部降水偏少，6-8月份东南亚降水偏多。 
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二、需求 

2.1 国内需求 

图表 14：2016-21年国内轮胎开工率：% 
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数据来源：卓创,混沌天成研究院 

由于轮胎厂家库存偏低，且海外订单较好，短期轮胎开工会维持高位。 

2.1.1配套需求 

图表 15：2015-21年中国汽车月度销量：万辆 
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数据来源：中汽协，wind，混沌天成研究院  

3 月重卡月销售量为 23 万辆，又创下当月销售记录，去年延续至今的国三提前淘汰，且国六

排放标准法规将从今年 7月 1日起全面强制实施，对上半年的重卡换车需求仍存在支撑，下半年随

着政策退出，利好预计将减弱。 

2.1.2替换需求 

图表 16：替换需求相关指标 

0

5

10

15

20

25

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

公路客运量：亿人

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

公路货运量：亿吨

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

 



 

7 
 

 

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

40

45

50

55

60

65

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

中国物流业景气指数LPI:新订单

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

固定资产投资完成额:基础设施建设投资:

累计同比%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

 

数据来源：wind，混沌天成研究院  

客运及货运仍旧劈叉，在疫情仍旧存在的背景下，出行需求下降，预计今年的客运量缓慢恢

复。货运也没有太超预期，基本在正常年份的水平，另外 2月份的基建投资增速较好，作为领先指

标，这对未来工程运输需求有一定的利好指引。 

2.1.3汽车及轮胎库存 

图表 17：汽车经销商库存预警指数    图表 18：汽车库存 
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图表 19：全钢胎库存库存            图表 20：半钢胎库存库存 
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数据来源：wind，混沌天成研究院  

截至 3月份，汽车经销商库存有所增加，但汽车制造商的汽车库存量处于低位。2 月份轮胎工

厂库存较高，但从 2 月底开始至 3 月中旬，去库速度非常快，据我们调研了解，目前轮胎工厂库

存处于正常偏低水平，库存主要转移为经销商库存，较高的经销商库存，以及 3 月份轮胎的高开

工率，一定程度上透支了 4-5月份的原料需求。 

2.2 国外需求 
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图表 21：国外挖掘机开工小时数 

45

50

55

60

65

70

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

开工小时数：挖掘机：日本

2017 2018 2019 2020 2021

50

55

60

65

70

75

80

85

90

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

开工小时数：挖掘机：北美洲

2017 2018 2019 2020 2021

50

55

60

65

70

75

80

85

90

95

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

开工小时数：挖掘机：欧洲

2017 2018 2019 2020 2021

 

数据来源：wind，混沌天成研究院  

3月份欧美挖掘机开工小时数反弹至往年同期高位。 

图表 22：美国洲际公路行驶里程数及欧美主要国家出行指数 
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数据来源：美国交通部，APPLE，混沌天成研究院 

从高频数据来看，据美国交通部数据显示，3/21-3/28当周，美国州际公路行驶里程数，乘用

车及卡车环比基本持平，另一方面，欧洲随着第三波疫情的发展，短期出行不太乐观，延缓了轮

胎需求的恢复进程。 

图表 23：全球疫苗接种进入 TOP10 

 

数据来源：wind，混沌天成研究院 

据 wind统计，截至 4 月 8日，英国新冠疫苗接种比例 55%，美国 51.27%，预计美国实现群体
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免疫在二季度末。 

三、库存及仓单 

图表 24：天然橡胶青岛保税区内外库存；上期所期货库存：万吨 
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数据来源：隆众资讯，上期所，混沌天成研究院  

截至 4月 4日，青岛保税区内库存为 9.49万吨，区外库存为 60.75 万吨，合计 70.24万吨，

环比-1.7%，同比-10%，青岛保税区内外库存低于去年同期，库存压力边际减小。 

截至 4月 9日，天然橡胶库存期货为 17.2万吨，同比-27%，库存小计 17.76万吨左右，同比

-25.8%。目前国内已经开割，海南开割情况正常，云南大面积开割或要推迟至 5月份，供应放量还

需等待时日。 

四、基差及月差 

图表 25：基差与月间价差：元/吨  
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数据来源：卓创，上期所，混沌天成研究院 

随着国内开割，供应开始提升，且在整体宏观氛围较差的背景下，沪胶继续调整，另外 4月 9

日传闻泰国抛储 10.9 万吨老烟片胶，拖累原本走弱的沪胶，泰国抛储这个事情，一个是本身量不

多，另一个是因为本身老烟片可能储备较久，质量下滑，所以对市场实际影响有限。 

五、总结 

目前国内云南产区的开割情况不及预期，供应真正放量还需等待，另外泰国气象局预报 5月份

降水偏多，二季度全球供应可能存在变量；需求端仍旧是受全球疫情反弹影响，但近期从疫苗接种

数据看，疫苗接种有加快迹象，预计疫情持续反弹的可持续性较差。另外泰国抛储 10 万吨老烟片

对市场实际影响有限，整体来看，短期基本面呈现供需双弱的情况，向上驱动不强，震荡为主。 
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