
请务必阅读正文后的免责声明部分！ ꜙ

Ḡ ɋɋᶾⱡ€ ᵕἵ

跌破 2016 年低点，橡胶见底或仍需时日
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橡胶盘面持续下跌，空头趋势延续，上周 05合约最低达到 9395

点，周一直接低开，创出新低 9300，跌破 2016 年 9350 低点。橡胶

指数上周四跌破 2016 年 9610 低点，最低达 9590 点，周一开盘继续

下挫，创出新低，且目前未见企稳迹象。
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国内疫情得以控制，复工复产在稳定推进，但国外疫情依旧蔓延，

且多国疫情处于快速增长期，西班牙、美国、德国确诊人数快速增长，

英国或处于疫情爆发初期，全球疫情高峰期或仍未到来。全球经济一

季度数据不容乐观，疫情影响或会至二季度。

此次疫情最先影响的是需求端，后期随着对物流、供应的影响，

影响或传导至供给端。天然橡胶主产国泰国、印尼、马来西亚近期确

诊人数增长快于前期，且马来西亚累计确诊人数超过 1000。后期需

重点关注主产国的疫情控制。

图 1：Ru2005走势-日线
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据外媒报道，固特异轮胎日前宣布，公司将暂停欧洲、北美洲、

南美洲的轮胎生产和轮胎翻新工厂的运营。这些工厂会在近日逐步停

止生产，至少持续至 4 月 3 日。固特异此次关停位于美洲的工厂有

13 家，分别位于巴西、加拿大、智利、哥伦比亚、墨西哥、秘鲁和

美国，涉及员工有 1.7 万人。同时，公司将要关停的欧洲工厂有 11

家，遍及法国、德国、卢森堡、荷兰、斯洛文尼亚和波兰等地，其在

秘鲁的工厂已经在前几天关闭。固特异是继米其林之后第二家宣布大

图 2：其他国家---日新增病例趋势
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图 3：英国及橡胶主产国--日新增病例趋势
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规模关停工厂的轮胎巨头。米其林轮胎的法国工厂已于 3 月 16 日下

午关闭，意大利和西班牙工厂于 3 月 17 日开始关闭。

中汽协发布数据显示，国内汽车产销量出现大幅下滑，1-2 月，

累计产销分别完成 204.8 万辆和 223.8 万辆，产销量同比分别下降

45.8%和 42%。

欧洲汽车制造商协会（ACEA）发布的数据，今年前两个月，欧洲

乘用车市场新车注册量同比下滑 7.3%至 2,202,010 辆；连续两个月

销量下降，欧洲车市创下自 2013 年以来最差开局。

疫情影响下，多国已采取国内控制疫情的措施，这无疑会使得工

厂停工停产数量增加。国内的复工复产尚且未达到往期，外围的工厂

关闭增加，或使得橡胶全球消费量下降。
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图 4：云南国营全乳胶(SCRWF)上海市场价 元/吨 图 5：青岛保税区仓库(RSS3,泰国产）库提价 美元/吨
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近期现货报价持续走低，云南国营全乳胶(SCRWF)上海市场价最

低至 9450 元/吨，处于低价位区，但仍未跌破 2015 至 2016 年的最低

报价 8900 元/吨。

青岛保税区仓库(RSS3,泰国产)库提价 1510 美元/吨，远高于
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2015 至 2016 年报价。

现货报价虽然持续降低，但据历史最低报价仍有距离，在近 10

年间，橡胶价格低迷，主产国未曾主动减产，或可反向验证价格低迷

期间，主产国仍有一定的利润。近期盘面已经有一定的跌幅，但是否

触底仍为可知，不建议去摸底。
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3 月 17 日，财政部、国家税务总局发布《关于提高部分产品出

口退税率的公告》称，自 2020 年 3 月 20 日起，将 1084 项产品出口

退税率提高至 13%；将 380 项产品出口退税率提高至 9%。合成橡胶的

出口退税率由 10%提高至 13%，鼓励合成橡胶出口，但在宏观环境不

好，整体供给压力下，短期内利好有限。

图 6：合成橡胶出口退税率变化
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整体来看，目前橡胶处于空头趋势，疫情对需求的影响大于预期；

虽然国内疫情已经好转，影响逐渐减小，但随着海外下游工厂的关闭，

天然橡胶的全球消费量或仍将下降，且具体影响时间未可知；国内的

各类措施的具体效果目前未体现，复工复产的效果仍需验证。

期货盘面风险较大，且 05 合约和橡胶指数持续创出新低，未见

企稳迹象，不建议去摸底，况且底不是一天形成的，建议投资者以观

望和短差操作为主。
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