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多空势均力敌，沪胶低位盘整
一、宏观要闻
    ◆美国  至3月9日当周API原油库存增加115.6万桶，前值增加566.1万桶。至3月9日当周EIA天然气库存减少930亿立方英尺，预测减少570亿立方英尺。至3月9日当周石油钻井总数796口，前值800口。至3月10日当周初请失业金人数22.6万，符合预期，前值23万。2月失业率4.1%，高于市场预期。2月季调后非农就业人口31.3万，前值23.9万。1月批发销售月率-1.1%，前值0.8%。2月NFIB小型企业信心指数107.6，前值106.9。2月季调后CPI月率0.2%，前值0.5%。3月费城联储制造业指数22.3，前值25.8。
◆欧元区 3月Sentix投资者信心指数24，前值31.9。1月零售销售月率-0.1%，前值-1%。第四季度季调后就业人数季率0.3%，前值0.4%。1月工业产出月率-1%，前值0.4%。
◆中国 2月财新服务业PMI54.2，前值54.7。2月外汇储备31344.8亿美元，前值31614.6亿美元。2月CPI年率2.9%，前值1.5%。
二、国际原油走势
图1、美国商业原油等的库存情况                    图2、美国汽油需求
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数据来源：Wind，广州期货

本周国际油价整体呈现先涨后跌的行情走势，均值水平较上周小幅下滑。从消息面来看，依然相对匮乏，但市场对美国页岩油高速增长担忧情绪加重，这加剧了油市的下行压力。虽然美国成品油库存降幅大超预期，但很大程度上是由炼厂检修造成的，而原油库存继续大幅增加，这同样为油市下行施压。总之，油价在多重利空影响下，延续上周下行的整体趋势。至3月9日当周，美国原油库存量4.3亿桶，比前一周增加502.2万桶；美国汽油库存总量2.45亿桶，比前一周前少627.1万桶；馏分油库存量为1.33亿桶，比前一周减少436万桶。原油库存比去年同期低18.4%；汽油库存比去年同期高0.62%；馏份油库存比去年同期低15.41%。原油库存位于过去五年同期低位；汽油库存接近过去五年同期高位；馏分油库存接近五年同期平均水平。

三、橡胶现货市场动态
图3、泰国橡胶现货市场                          图4、中橡网三地交易厅现货市场
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数据来源：中橡网，广州期货

本周，亚洲各产胶区天胶原料市场价涨跌互现。截3月15日，泰国USS3橡胶现货报价46.36泰铢/公斤，较上周增长0.15泰铢/公斤。截至3月15日，泰国RSS3烟片胶青岛主港CIF价为1820美元/吨，价格较上周下跌20；马来西亚SMR20标准胶青岛主港CIF价1535美元/吨，较上周上涨10元/吨；泰国STR20标准胶青岛主港CIF价1550美元/吨，较上周末价格上涨10美元/吨；印度尼西亚SIR20标准胶青岛主港CIF价1515美元/吨，较上周末价格持平。

四、产胶国产量及出口量情况
图5、 ANRPC天然橡胶总产量和总出口量
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数据来源：Wind，广州期货
ANRPC最新报告显示，1月份全球天胶产量同比增长9.9%至122万吨。其中泰国增速将达10.3%印尼、越南分别增长1.7%和4.7%。马来西亚增速最高，达到29.5%。此外，1月份天然橡胶消费量将达106.2万吨，同比增长8.9%。预期中国增速15.7%.

出口方面，1月份成员国天胶出口量同比下滑9.1%至73.5万吨。其中，泰国、印尼、越南分别下滑13.2%、10%和3.6%，而马来西亚增长5.3%。同期成员国天胶进口量同比大增15.1%至63万吨。

五、国内市场库存与仓单状况
图6、青岛保税区天胶库存                        图7、上海期货交易所天胶库存
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数据来源：Wind，广州期货
最新数据显示，国内橡胶库存依旧处于累库状态。截至2018年3月2日，青岛保税区橡胶库存较1月中旬增长约3.2%，净增近8000吨。其中天胶库存13.26万吨，较上期减少0.44万吨，合成胶11.77万吨，较上期增长1.23万吨，复合胶维持稳定，0.39万吨。本期库存的增长主要来自合成胶。至3月15日，上海期货交易所天胶总库存43.8万吨，较上周增加0.1万吨；仓单数量为 40.5万吨，较上周增加1840吨，增速有所放缓。
六、下游轮胎开工
图8、 轮胎开工率
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数据来源：Wind，广州期货
国内轮胎厂开工大幅回升。至3月9日，全钢胎开工率为72.45%，环比上升11.44%；半钢胎开工率为71.16%，环比上升12.34%。

七、汽车市场产销分析
图9、中国汽车市场产销状况                     图10、中国重卡市场销量
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数据来源：Wind，广州期货
2018年2月，中国汽车产销分别完成了170.57万辆和171.76万辆，环比分别下降36.55%和38.86%，同比分别下降20.82%和11.12%。产销同环比下降的同时，乘用车市场更是一片狼藉。2月，乘用车总产量为143.92万辆，环比下降38.24%，同比下降22.10%；总销量为147.55万辆，环比下降39.93%，同比下降9.63%。与天胶密切相关的重卡市场而言，2018年2月，国内重卡市场共约销售各类车型6.8万辆，比去年同期下降21%，环比今年1月的10.96万辆大幅下跌38%。主要是受春节假期的影响。2018年，虽然迎来了开门红，但真正的市场胜负手不在创新高的1月份，也不在同比环比都下降的2月份，而是在3、4月份。3月份重卡销量或预示着2018年全年的销量走势。

八、天胶价差结构跟踪
图11、天胶基差                                  图12、SCRWF与顺丁橡胶价差
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数据来源：Wind，广州期货
截至3月15日，云南国营全乳胶为11950元/吨，主力合约成交价12810元/吨，基差为-860，基差本周小幅扩大，当前基差已经处于一个比较合理的范围内。3月15日，天胶与顺丁胶价差为-350元/吨,天胶-合成胶价差有所缩窄，但依然倒挂。

九、技术分析
图13：RU1805走势图
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数据来源：文华财经
本周橡胶呈现窄幅区间震荡走势。从日K线图来看，沪胶周五跌破20日均线，KDJ指标死叉扩散，技术指标MACD在零轴下方有再次形成死叉趋势,红柱逐渐缩小。成交量增加，持仓量增加。整体来看，沪胶依然处于弱势，短期内或将震荡盘整。
行情展望
沪胶短期在基本面不明显变化的情况下呈现窄跌震荡走势。产胶国拟计划暂停割胶3个月的挺价消息逐渐褪去，天胶基本面维持疲软。东南亚产胶国停割季产量处于年内低位，后期新增供应不大。青岛保税区及上期所库存依旧保持上升态势，但边际增量有所减少。由于节后轮胎厂迎来复工，开工率大幅提升。3、4月是天胶消费旺季，节后房地产、物流运输业的恢复利好替换胎。但在环保高压下，下游需求短期内难有大幅提升，对市场信心造成一定影响。当前高库存、弱需求依然是抑制胶价上行的主要因素。后期随着库存拐点的出现以及需求的恢复或利于胶价反弹。短期内基本面难改供给偏松的格局，技术上看近期将探底前期低点，关注下方12500元/吨支撑位，谨慎操作。仅供参考。
研究所
公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。
研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。
我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响力的现代产业与金融研究所。
核心理念：研究创造价值，深入带来远见
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免责声明
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