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	天然橡胶2024年年报：长周期牛市交易思路？NO！
	2023年天然橡胶行情回顾 
	    2022年年底新冠疫情防控放松之后，市场便预期2023年商品的需求将显著向好，因此包括天然橡
	图：RU主力合约
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	一、2023年全球天然橡胶的供应
	2023年全球天然橡胶产量小幅下降。尽管根据ANRPC的统计，1-10月亚洲主产区天然橡胶产量增长2
	泰国和印尼是全球第一大和第二大产胶国，产量占比分别约为35%和22%，遥遥领先于其他国家。越南产量排
	下文将着重介绍泰国的天胶生产情况。
	图：全球天胶供应格局--按国别
	                           资料来源：根据公开资料整理
	1.2023年泰国天胶生产及出口情况
	   泰国是全球第一大天然橡胶生产国，其天胶种植和生产的变迁具有相当的代表性，是东南亚传统产胶国的一
	    2023年，泰国天胶总种植面积386.5万公顷，开割面积352万公顷。南部以及东北部是泰国最
	    根据ANRPC的统计，2023年1-10月，泰国天然橡胶产量累计389万吨，同比增加2%；出
	图：泰国天然橡胶种植及开割面积              图：泰国天然橡胶单产
	图：泰国天胶月度产量                        图：泰国天胶年度产量
	图：泰国天胶月度出口量                       图：泰国天胶年度出口量
	图：泰国胶水价格                            图：泰国杯胶价格
	图：泰国标胶加工利润
	二、2023年中国天然橡胶的供应
	2023年1-10月，中国天然橡胶（含复合胶混合胶）总供应599万吨，同比增长10%；其中产量65万
	2023年，中国天然橡胶种植面积113万公顷，开割面积75万公顷。中国的天胶种植主要分布于云南和海南
	2023年1-10月，中国天胶产量65万吨，同比减少2%。年初，海南产区开割正常；云南产区则由于天气
	由于海南产区近年实行“大浓乳”战略，浓缩乳胶产量上升之后，全乳胶产量大幅下降。历史上，全乳胶产量曾逼
	图：中国天胶月度总供应                      图：中国天胶年度总供应
	图：中国天然橡胶月度产量                    图：中国天胶年度产量
	图：海南胶水价格                            图：云南胶水价格
	三、2023年中国天然橡胶的需求
	四、2023年中国天然橡胶的库存
	五、2023年中国天然橡胶价差
	2024年天然橡胶市场展望
	一、天然橡胶周期性牛市不确定性高
	   目前市场上对牛市到来的预测主要依赖于天胶产量的大幅减少。今年有关印尼因割胶利润微薄导致减产的消
	除了非洲之外，亚洲主产区天胶产量也仍有上升空间。由于积极性受挫，近年，ANRPC的天胶单产仅为120
	资料来源：同花顺、新湖研究所
	资料来源：同花顺、新湖研究所
	   我们认为，一个真正的大牛市需要需求的推动。在需求无法增长甚至是下降的情况下，仅依靠上游的减产，
	二、天气炒作仍将频繁

