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沪胶弱势格局不改 

评论及策略  

 

25 日，沪胶主力收盘 13370（-465）元/吨，上海市场国营全乳胶 12900 元/吨（-50），主力合约

期现价差 470 元/吨（-415）；前二十主力多头持仓 51439（+3469），空头持仓 61877（+2483），净空

持仓 10438（-986）；截至上周末：交易所仓单 112370（+2110），交易所总库存 140569（+5030）。 

 

现货报价：青岛保税区：泰国 3 号烟片报价 1780 美元/吨（-10），STR20#1575 美元/吨（-20），

SMR20#1575（-20），SIR20#1570（-25）；复合胶：青岛美金胶 1690 美元/吨（0），山东人民币胶 12450

元/吨（+150）； 

 

进口成本：日胶盘面进口折算成本 15147（-154）元/吨，新加坡胶盘面进口折算成本 14639（-263）

元/吨，泰国胶现货进口折算成本 14876（-26）元/吨 

 

合成胶：丁苯 11200 元/吨（0），顺丁 11450 元/吨（0），上海天胶现货-顺丁 1450 吨（-100）， 

天胶现货-丁苯 1700 元/吨（-50） 

 

原料：生胶片 56.3（+0.7），折合烟片价格 1819 美元/吨（+20），杯胶 46.5（0），胶水 53.5(-1),

烟片 56.3（-0.79)。 

 

截至 6 月 15 日，青岛保税区总库存 13.91（-2.88） 

 

截止 6 月 19 日，国内全钢胎开工率为 73.10%（+0.01%），国内半钢胎开工率为 74.25%(-0.65%） 

 

观点：昨天现货市场价格变化不大，期货价格的大幅下挫使得期现价差迅速缩小。港口美金胶价格

有小幅回落，随着原料供应的逐渐增加，泰国原料呈现疲弱态势，除白片价格有所企稳，其他原料均持

续小幅下跌。技术上看，沪胶双头后昨天下破颈线位，在该位置上或有反复，但下游利空因素凸显，弱

势格局难改，建议前期空单继续持有。 
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行业与宏观 

厄尔尼诺一旦发生对全球气候将有不同程度的影响，而天气与农业生产息息相关，尤其是对东南亚这些发展中国家的影

响不言而喻。东南亚地区是橡胶种植的集中区，种植面积占到了全球的 90%以上，另外中国的云南、海南等地也有部分种植。 

 近来受厄尔尼诺影响，东南亚地区虽然已经进入雨季，但降雨较不理想，多数地区出现不同程度干旱，特别是印度，及

中国的海南尤甚。泰国及马亚西亚等地也出现少雨干旱征兆。橡胶树对气象条件的要求主要是光、温、水和风。橡胶生产的适

宜温度是在 18℃-40℃之间，高产还需要充足的光照，同时橡胶耗水比较多，年降水量 2000 毫米以上适合生长，但是降水量

过多时也会引发胶原病，影响产胶量。除此之外，强风也可能对树木造成不可逆转的伤害，所以采割期的灾害型天气会对橡胶

产量产生较大影响。厄尔尼诺天气将令今年多数地区橡胶产量明显下降。 

 资料显示，2009 年 7 月至 2010 年 4 月发生的厄尔尼诺，令东南亚很多地方遭受干旱，印尼 2009 年橡胶产量同比下降

11.3%，橡胶价格持续上涨至 2011 年。2009 年 7 月至 2011 年 1 月期间，天胶期货价格累计涨幅达 118.7%，其间更是创出历

史最高价。据印尼农业机构预测，若发生厄尔尼诺，2014/2015 年度印尼橡胶产量将同比下降 3%。 

随着新规的即将实施，轮胎行业的洗牌力度将进一步加大，部分轮胎企业难以承受“双反”和复合胶新标准带来的冲击，

必将走向倒闭 

 自 2014 年伊始至今，对于轮胎行业来说是一个难以醒来的噩梦。先是美国针对我国轿车和轻卡轮胎的“双反”调查；

去年最后一天，国家质检总局和国家标准委发布了《复合橡胶通用技术规范》，按照新规要求，从 2015 年 7 月起，现有的 97%

及 99%天胶含量的复合胶将被视为原胶，每吨进口需缴纳 1500 元/吨的关税，再次给本就危机重重的轮胎企业当头一棒。 

 接受经济导报记者采访的业内人士指出，随着新规的即将实施，轮胎行业的洗牌力度将进一步加大，部分轮胎企业难以

承受“双反”和复合胶新标带来的冲击，必将走向倒闭。 

 成本抬升之困 

 去年以来，国内天然橡胶价格连续下跌，轮胎生产却未能从中享受到利好，反而陷入价格战泥潭中不能自拔。“这主要

与近几年行业的产能过剩有关，轮胎企业库存普遍高达 1 个半月到 2 个月生产量，比正常值高出 50%左右。”隆众石化网分析

师王开富说道。 

 今年 1 月21 日，美国商务部认定中国输美轮胎产品存在倾销行为，并公布了初裁税率，山东省涉案轮胎企业税率从 32.5%

至 169.28%不等。“在国外市场，中国轮胎目前仍主要靠价格优势来竞争，对山东省轮胎及相关行业将造成巨大打击。”山东橡

胶行业协会会长张洪民说。 

 “就在外患尚未消除的同时，去年最后一天，国家质检总局和国家标准委发布了《复合橡胶通用技术规范》，再次给本

就危机重重的轮胎企业当头一棒。”王开富说道，“新规要求复合橡胶中生橡胶含量不应大于 88%（质量分数），如果无法按照

‘88%生胶+12%非胶成分’新配方生产和进口复合胶，那么现有的 97%及 99%天胶含量的复合胶将被视为原胶，每吨进口需

缴纳 1500 元/吨的关税。” 

 王开富给导报记者算了一笔账：如果不能进口复合橡胶，则轮胎企业只能购买高关税的一般贸易天然橡胶或增加加工贸

易天然橡胶进口。2014 年，中国进口复合橡胶 160 万吨，如按一般贸易橡胶进口，关税为 1500 元/吨，则整个行业将增加成

本 24 亿元。“而东南亚橡胶加工厂缺乏密炼机设置，参照新标准制造出来的复合胶品质很差 ，生胶含量差异也较大，且炭黑

分散不均匀，目前东南亚橡胶加工厂基本不具备生产 88%生胶含量复合胶的能力。因此企业只能按一般贸易橡胶进口。” 

 王开富认为，高达 1500 元/吨的关税，按照现货价 12000 元/吨计算，企业生产成本会提高 12.5%。按照天胶占轮胎总

成本约 40%的水平估算，由一般贸易进口天胶导致轮胎总成本上升的幅度达到 5%。而今年 1 至 4 月国内轮胎行业的平均利润

率只有 3.6%。“如此明显的成本抬升，对于轮胎行业而言是一个巨大冲击，会导致国内轮胎企业丧失在国际舞台上的竞争力。” 

 新一轮洗牌 
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 导报记者在采访中了解到，美国的“双反”已经显现出效果。目前山东省乘用胎生产企业的开机率普遍较低，好的企业

在 80%左右，部分企业开机率在 60%以下。山东省商务厅的数据显示，2014 年山东省轮胎出口 88.55 亿美元，增长率仅为 2.7%，

较 2013 年的 12.95%的增长率下降 10.25 个百分点。 

 据青岛海关统计，今年一季度山东口岸对美轮胎出口量 477.7 万条，同比大幅减少了 44.5%，对山东口岸轮胎出口总量

减少的贡献度高达 88.8%。 

 在王开富看来 ，应对国外贸易壁垒，应该主动去国外投资建厂。“山东省有 4 家企业到国外投资建厂，利用所在国资源、

劳动力及市场优势，提高山东轮胎在国际市场的占有率，寻求突围。”张洪民说。 

 张洪民认为，收购重组是提高行业集中度、化解产能过剩的有效办法。“国内轮胎企业总数为 500 多家，山东拥有 300

家左右，年产量在 50 万条以下的小轮胎厂占总数的近一半。目前，山东轮胎行业大而不强、广而不精的特征明显。2013 年，

世界轮胎业三巨头之一普利司通的销售收入达到 286 亿美元，相当于山东整个轮胎产业收入的 60%。这说明我省轮胎行业产业

集中度亟待提高。”张洪民如是说。 

  值得注意的是，去年 11 月份，山东出台了《山东轮胎产业转型升级实施方案》，按照方案要求，山东将引导三角、玲

珑、赛轮等 7 家骨干企业以普利司通、米其林等为标杆，通过技术升级、资源整合、配套合作、兼并联合等方式做强做大。到

2020 年，其产量占全省比重达到 65%以上，绿色轮胎产品的比例达到 60%以上，争取有 2 家轮胎企业达到世界轮胎前 10 强

水平。 

 “今后，山东省还将制定轮胎品牌培育计划和轮胎行业准入条件，并制定绿色轮胎产品扶持政策和绿色轮胎认证办法。

特别要建立对本实施方案的定期评估制度，以切实推动山东轮胎产业加快转型升级。”张洪民说。（来源：经济导报） 

 

 

图表： 

沪胶主力持仓结构  期现价差 
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数据来源：Reuters，华泰期货研究所  数据来源：Reuters，华泰期货研究所 
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内外港口价差  烟片与胶水价差 
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数据来源：卓创资讯，华泰期货研究所  数据来源：卓创资讯，华泰期货研究所 

 
 

 

沪日比价  沪新比价 

-40%

-35%

-30%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

40

60

80

100

120

Jan-10 Sep-

10

Jun-11 Feb-12 Oct-12 Jul-13 Mar-

14

Nov-

14

日胶进口盈亏比重（右轴）

沪胶/日胶

日胶进口比值

 

 

-0.5

-0.4

-0.3

-0.2

-0.1

0

0.1

55

60

65

70

75

80

85

90

Mar-11 Dec-11 Sep-12 Jun-13 Mar-14 Dec-14

新加坡胶进口盈利比重
沪胶/新加坡胶
新加坡胶进口比值

 
数据来源：Reuters，华泰期货研究所  数据来源：Reuters，华泰期货研究所 

 

泰标白片价格 
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复合胶与全乳价差  复合胶与沪胶价差 
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引致的损失而负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。华泰期货期货有限公司可
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电话：0752-2055272 传真：0752-2055275 

深圳金田路营业部 

深圳市福田区金田路4028号荣超经贸中心1009 

电话：0755-23942178 传真：0755-83252677 

深圳竹子林营业部 

深圳市福田区竹子林紫竹七道中国经贸大厦13层ABC及22层ABCJ单

元 

电话：0755-83774627 传真：0755-83774706 

 

北京营业部 

北京朝阳区北三环东路28号易亨大厦1209 

电话：010-64405616 传真：010-64405650 

石家庄营业部 

石家庄市桥西区中山西路188号中华商务中心A座1608、1611室 

电话：0311-85519307 传真：0311-85519306 

天津营业部 

天津市河西区友谊路35号城市大厦20层2002 

电话：022-88356381 传真：022-88356380 

郑州营业部 

郑州市金水区未来大道69号未来公寓601、602、603、605、616室 

电话：0371-65628001 传真：0371-65628002 

青岛营业部 

青岛市市南区香港中路12号丰合广场A栋3层A户 

电话：0532-85029808 传真：0532-85029802 

大连营业部 

大连市沙河口区会展路129号大连国际金融中心A座-大连期货大厦

2312号房 

电话：0411-84807967 传真：0411-84807267 

上海世纪大道营业部 

上海市浦东新区世纪大道1589号长泰国际金融大厦701~705单元 

电话：021-68753986 传真：021-68752700 

南京营业部 

南京市秦淮区中山东路288号新世纪广场A座4703室 

电话：025-84671197 传真：025-84671123 

无锡营业部 
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无锡市崇安区中山路343号东方广场A座22层HIJ单元 

电话：0510-82728358 传真：0510-82728913 

苏州营业部 

苏州市工业园区苏惠路98号国检大厦11层1107、1108室 

电话：0512-87773328 传真：0512-87773323 

南通营业部 

南通市崇川区青年中路111号通明大厦A座4层401室 

电话：0513-89013838 传真：0513-89013838 

杭州营业部 

杭州市下城区朝晖路203号深蓝广场1502室 

电话：0571-85362828 传真：0571-85362228 

宁波营业部 

宁波市海曙区柳汀街230号华侨豪生商务楼3楼8306 

电话：0574-83883688 传真：0574-83883828 

南宁营业部 

南宁市青秀区民族大道137号永凯大厦1501室 

电话：0771-5570376 传真：0771-5570372 

昆明营业部 

昆明市五华区人民中路169号小西门移动通信大楼15楼B座 

电话：0871-5373933 传真：0871-5355199 

成都营业部 

成都市锦江区新光华街7号航天科技大厦8层806号 

电话：028-86587081 传真：028-86587086 

武汉营业部 

武汉市江汉区建设大道847号瑞通广场B座10层1002室 

电话：027-85487453 传真：027-85487455 

长沙营业部 

长沙市芙蓉区韶山北路159号通程国际大酒店1301室 

电话：0731-88271762 传真：0731-88271761 

贵阳营业部 

贵阳市南明区都司路62号鸿灵都市商住楼25层5、6号 

电话：0851-5562777 传真：0851-5833570 

重庆营业部 

重庆市江北区江北城西大街25号平安财富中心4楼1号 

电话：023-88730268 传真：023-88730266 

 


