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即将进入第四季度，从目前经济数据和就业市场情况来看，之前奥巴马政府推出的一系列经济刺激方案效果差强人意，经

济复苏程度不足以降低失业率，美联储 9 月 21 日就利率政策发表声明，称有必要采取新的宽松货币政策以促进经济复苏。

联邦公开市场委员将在未来数周为新一轮宽松政策作准备，具体措施将于 11 月初议息会议结束后公布。若进一步刺激措施

得以实施，市场流动性必然充足，远期通胀预期加强必然推高商品价格。相比而言，国内虽延续了宽松的货币政策，但由于

近日来楼市量价齐升势头初现，因此国土资源部和住建部 9 月 26 日联合出台《关于进一步加强房地产用地和建设管理调控

的通知》。27 日，国家有关部委联合下发进一步深化房地产调控政策，据悉调控方案已经进入会签阶段，预计近日或将悉数

登场，市场普遍认为新一轮房地产调控悄然启动。4 月中旬房地产调控政策出台后国内股市和期市的顺畅下跌令人记忆犹新，

虽然市场对于近日的楼市政策有所防范，但一定程度上仍对包括沪胶在内商品市场产生压力。 

天胶总体供应压力较大天胶总体供应压力较大天胶总体供应压力较大天胶总体供应压力较大 

主产国泰国 2009 年橡胶种植面积为 270 万公顷，产量 316 万吨，泰国政府决定在未来三年内扩大橡胶种植面积 12.5 万公

顷，这些橡胶树距离成熟割胶需要大约 6 年时间，对今年产量毫无贡献。橡胶种植面积增加缓慢，直接导致橡胶出口受到影

响。另外，泰国橡胶协会表示将从 10 月 1 日起征收较高的出口关税，泰国天然橡胶的价格每吨可能上涨百余美元，8 月和 9

月份泰国出口突然放大也说明，进口贸易商们争取在提高关税之前签署贸易合同。总体而言，泰国前 8 个月出口仅增加 4%，

远不及年初预测的增加 10%。 

境外市场橡胶供应偏紧，但国内橡胶产量较为乐观。由于国家政策扶持，2003 年后胶农种植橡胶的积极性逐渐提高，全

国植胶面积呈现逐渐递增趋势。天然橡胶开割面积由 2003 年的 43.6 万公顷递增到 2009 年的 54.5 万公顷，产量也提高至 64.6

万吨。2010 年滇琼农垦区自然灾害频发，但由于新开割胶园的增加，天胶的生产状况比较平稳。据不完全统计，今年新增

种植更新胶园 4 亿公顷，预计年末开割面积达 56.7 万公顷。今年前 8 个月，全国橡胶产量可达 35 万吨，若后期气候正常，

橡胶全年产量有望达到或超过历史最高水平。 

随着橡胶行业以较高的速度增长，2010 年橡胶需求仍会大幅增加，对于天然胶自给率不足 30%的中国来说，年产不足 70

万吨实在是捉襟见肘。2010 年以来，国内商品大多处于高位运行状态，胶价高企正在改变中国橡胶市场现货采购特点，具

体表现为长约越来越少、船货越来越近。国内橡胶库存基本上低位运行，上海期交所库存和青岛保税区库存明显不如去年。

去年国庆前夕，上海期交所天胶库存已经高达 98053 吨，注册仓单为 73990 吨，最新数据显示上海期交所天然橡胶库存为

26900 吨，而注册仓单为 18385 吨，库存和注册仓单同比分别下降了 72.6%和 75.2%。青岛保税区去年上半年入库天然橡胶

达 25.44 万吨，今年上半年入库为 21.16 万吨，值得注意的是今年 1 月份橡胶入库量高位达到 6.5 万吨，而 5 月和 6 月入库

量仅万吨有余，明显呈现递减趋势。受橡胶低库存支撑，截至国庆前夕，沪胶指数较去年同期上涨 57%。日本基于同样的原

因，库存偏低，而较低的库存反过来支撑胶价，如此互相支撑相得益彰。 

橡胶消费需求较旺橡胶消费需求较旺橡胶消费需求较旺橡胶消费需求较旺 

持续居高不下的橡胶价格终于逼迫大型轮胎企业再度提高轮胎价格：普利司通、固特异和 Cooper Tire 已经宣布将在 10 月

份再次提高轮胎价格。中国国内轮胎制造厂近 300 家，但无论是单个规模和总体规模都与国际巨头相差甚远，轮胎涨价有些

困难，因此国内轮胎制造业生存环境不容乐观。 
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汽车工业方面情况看似较为乐观，“金九银十”传统销售旺季之前的 8 月份，汽车产销翘尾行情出现。今年前 8 个月，汽

车产销实现 1149.06 万辆和 1158.26 万辆，同比增长 39.27%和 39.02%，9 月份仍将延续这一趋势。车市走好，轮胎用量亦有

大幅提高，今年上半年，全国橡胶轮胎外胎产量达到 38464.73 万条，比上年增长 29.52%。 

但车市繁荣喜中有忧。中国车市的繁荣是靠国家汽车振兴政策拉动的，而欧洲类似政策退出后，欧洲车市大幅下挫，从近

两个月来看，欧洲销量从月均 125 万辆左右下滑到当前的 75 万辆。另外，虽国内汽车处于政策扶持期间，但汽车降价和优

惠的促销活动铺天盖地，这一繁荣背后的隐忧值得关注。 

从技术上看，沪胶主力 1103 合约在 9 月 9 日惨遭暴跌 4.28%的滑铁卢，继续做多风险较大。中秋期间外盘的大幅走高仅

使得沪胶节后开盘小幅走高，终盘以巨阴报收，节前三连阳动力衰竭。类似的技术形态出现在 2009 年 7 月 29 日的证券市场

上，上证指数当天暴跌 5%后紧接三连阳，而第四个交易日便见到局部高位 3478.01 点，时至今日上证再没回到此高位。因

此，只要沪胶未能有效突破中秋节后首个交易日的开盘价 27150，短线应以高位振荡偏弱的趋势对待以防历史重演。由于国

庆长假变数较大，投资者切莫持留重仓。 
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