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氛围偏暖，短期反弹 

评论及策略  

 

10 日，沪胶主力收盘 12250（+140）元/吨，上海市场国营全乳胶 10800 元/吨（+50），主力合约

期现价差 1450 元/吨（+90）；前二十主力多头持仓 40406（+476），空头持仓 50794（+1685），净空

持仓 10388（+1209）；截至上周末：交易所仓单 187091（+4377），交易所总库存 138870（+5820）。 

 

现货报价：青岛保税区：泰国 3 号烟片报价 1600 美元/吨（0），STR20#1440 美元/吨（+30），

SMR20#1425（+15），SIR20#1405（-35）；复合胶：山东人民币胶 11000 元/吨（+100）； 

 

进口成本：日胶盘面进口折算成本 13191（-92）元/吨，新加坡胶盘面进口折算成本 12985（-58）

元/吨，泰国胶现货进口折算成本 13057（+46）元/吨 

 

合成胶：丁苯 9200 元/吨（-200），顺丁 8700 元/吨（-500），上海天胶现货-顺丁 1600 吨（+250）， 

天胶现货-丁苯 2100 元/吨（+550） 

 

原料：生胶片 49.17（-0.14），折合烟片价格 1643 美元/吨（-2），杯胶 43（0），胶水 46(0),烟片

50.92（+0.13)。 

 

截至 7 月 31 日，青岛保税区总库存 11.08（+0.41） 

 

截止 8 月 7 日，国内全钢胎开工率为 68.63%（+3.13%），国内半钢胎开工率为 66.58%(-0.82%） 

 

观点：昨天国内现货市场氛围回暖，价格有所上升，港口美金胶价格涨跌互现，泰国原料价格基本

稳定；整体现货市场一改上周的恐慌情绪，开始平稳。交易所库存仓单继续增加，对期货盘面价格形成

持续的压力，周末公布的天胶进口增加较明显，供应的宽裕以及下游消费没亮点的格局依然没有改变，

但短期受国内股市上涨以及原油企稳的支撑，沪胶或有小幅反弹，建议等待反弹后的抛空机会。 
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行业与宏观 

中国海关总署最新公布的初步数据显示，中国 2015 年 7 月天然及合成橡胶（包括胶乳）进口量为 42 万吨，较 6 月的 33

万吨增长 27%。2015 年年初迄今橡胶进口量共计 236 万吨，同比减少 3.7%。 

截至 7 月底，青岛保税区橡胶库存反弹，增长 3.8%。 

具体品种来看，天然胶流入增加是导致本次库存增长的主要原因；而合成胶、复合胶库存均有小幅下降。此外，丁苯橡

胶库存有所减少，顺丁橡胶、烟片胶库存几无变化。 

此外，自 7 月 1 日以来，青岛保税区外的人民币复合胶库存已下降万吨左右。截至目前，人民币复合胶价格较沪胶近月

合约已没有足够吸引力，下游工厂虽有采购意愿，但期货价格弱势下行使得天然胶成交意向大打折扣。贸易商不愿低价卖货导

致近期成交迟钝。 

综合来看，青岛保税区外的人民币复合胶依然处于库存消化阶段，而区内橡胶近期处于进出库的弱平衡阶段。预计随着

到港货物增加，现货市场将会承压。 

7 月 14 日，美国对我国轮胎企业出口征收反倾销和反补贴税率进行终裁 

美国一年前向中国轮胎出口企业挥动的贸易保护大棒终于落下。 

 美国国际贸易委员会（ITC）于美国时间 7 月 14 日针对原产于中国的乘用车和轻型卡车轮胎反倾销反补贴调查损害终裁

投票表决。投票结果显示，6 名委员以 3:3 的投票结果裁定中国输美产品对美国内产业造成实质性损害，意味着现在的关税成

为最终的关税，并且将延续至少 5 年。 

 依据 6 月中旬美国商务部终裁结果，中国相关轮胎企业获得反倾销税率为 14.35%～87.99%，反补贴税率为 20.73%～

100.77%。山东永盛因退出调查，被要求缴纳惩罚性关税。 

 这一裁决将对中国轮胎业造成重大负面影响。 

 代价高昂 

 此次 80 多家“中弹”的中国轮胎企业，赛伦集团被“双反”的最终税率最低，为 49.22%，大部分企业最终税率为 60.17%，

民企山东永盛橡胶集团有限公司的税率最高，为 192.76%。 

 此次裁决对于中国国有轮胎企业的打击或更大，被裁定的“双反”税率比起美国对中国轮胎“双反”初裁税率表的其他

企业高出一倍。风神、双钱、中策、贵州轮胎进出口有限公司等十几家国企的税率都高达 122.86%。这意味着今后这些企业进

入美国市场必须要支付相当于产品价格 1 倍多的关税。 

 商务部贸易救济局负责人就此发表谈话表示，此次美国商务部对我国轮胎产品发起双反调查，在调查中采取了许多不公

正和歧视性做法，尤其是拒绝给予中国国有企业分别税率，人为提高中国产品的倾销和补贴税率，中国政府对此表示严重关切。 

 自加入世贸组织以来，中国已连续 14 年成为全球反倾销调查、连续 9 年成为全球反补贴调查的首要目标国。就轮胎行业

来讲，近几年，美国、埃及、巴西、阿根廷和欧亚经济委员会等国家和地区先后对中国乘用车轮胎、卡车轮胎和非公路用轮胎

等产品采取贸易救济措施，严重影响了相关企业和产品的国外市场开拓。 

 负面影响呈现 

 这是继 2009 年 9 月 11 日～2012 年 9 月 26 日美国对中国乘用车和轻型卡车轮胎实施惩罚性关税（又被称为“特保案”）

之后，美国再次针对中国轮胎实施贸易保护。 
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 中国橡胶工业协会的数据显示，我国乘用车及轻卡轮胎对美国市场的依赖度较高，中国轮胎产量的 40%需要出口，在 2009

年美对华轮胎“特保案”之前，美国市场比重占中国轮胎出口市场的 1/3，中国轮胎占美国市场的 17%。 

 “特保案”之后，输美轮胎比重虽然降低，但美国仍是许多中国轮胎出口的第一大市场。自 2014 年 6 月美国启动“双

反”调查，市场负面影响显现。数据显示，2015 年 1~5 月，小客车橡胶轮胎出口量为 68.1 万吨，同比下滑 23.8%，其中输美

12.8 万吨，同比减少 40.7%。 

 美国正式征收高昂的“双反”税率，对中国轮胎企业无疑是一场灾难，不少企业会因此积压库存，只能裁员、减产。门

槛的提高，对不少小企业来说，等于是关上了出口的大门，甚至成为压倒企业的最后一根稻草。 

 2 月 7 日，山东德瑞宝轮胎公司向山东东营广饶经济开发区管委会提出申请，请求政府对企业进行重组。 

 道路坎坷 

 逐渐将出口重心从美国转移，是我国轮胎企业正在寻求的出路。 

 赛轮股份已于 2012 年投资设立越南分厂。针对此次“双反”调查，其已将输美订单转移至越南工厂生产。赛伦股份还

积极开拓美国以外的海外市场，于 2014 年收购了 KRT 公司和国马公司，这两家公司均为海外知名的轮胎经销商，其中 KRT 的

销售网络主要在欧洲，国马公司的销售主要面向加拿大、美国、南美、欧洲等国家和地区。 

 中国其他一些轮胎企业已在泰国和印尼、俄罗斯等国家投产了生产线。 

 卓创资讯轮胎分析师郭娟说，虽然中国轮胎企业用海外设厂和贸易转移作应对，但由于美国短期内仍是中国轮胎重要出

口市场，庞大的需求量一时之间是其他国际市场无法填补的。 

 郭娟认为，美国市场设卡后，欧洲市场成为中国轮胎出口企业的重要争夺市场，但低价竞争依然是国内企业的手段，利

润将难以保证。 
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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 

   

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 
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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 

 



华泰期货|天胶日报 

2015 年 8 月 11 日                                                         5 / 7 

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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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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免责声明 

此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使华泰期货

期货有限公司违反当地的法律或法规或可致使华泰期货期货有限公司受制于的法律或法规的任

何地区、国家或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权

均属华泰期货期货有限公司。未经华泰期货期货有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何

方式发送、复印此报告的材料、内容或其复印本予任何其它人。所有于此报告中使用的商标、

服务标记及标记均为华泰期货期货有限公司的商标、服务标记及标记。 

此报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何

人的投资建议，而华泰期货期货有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华泰期货期货有限公司认为可靠，但华泰期货期

货有限公司不能担保其准确性或完整性，而华泰期货期货有限公司不对因使用此报告的材料而

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

发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的

不同设想、见解及分析方法。为免生疑，本报告所载的观点并不代表华泰期货期货有限公司，

或任何其附属或联营公司的立场。 

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资

顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个

别情况。此报告并不构成给予阁下私人咨询建议。 

华泰期货期货有限公司2014版权所有。保留一切权利。 
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湛江营业部 
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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 
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郑州营业部 
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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 

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 

 


