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沪胶重回弱势格局，但下跌空间已经有限 
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 橡胶综述： 
 1. 一周综述： 

 价格与价差：上周一沪胶在外盘胶水大幅下滑的背景下跌停，后盘整四个交易日，一周共

下跌740个基点。现货市场上海2013国营全乳胶下跌700点，报13700元每吨，人民币复合

胶报价12500，与上周持平，导致两者价差缩小到1200附近。国内原料新胶供应稀少，胶

水价格依旧坚挺，云南胶水收购价已经达到13.2元每公斤，海南胶水收购价为14.1元每公

斤。泰国原料价格继续大幅下挫，胶水下跌2.5泰铢/公斤，白片下跌1.92泰铢/公斤，本

周修复了与沪胶的背离走势。 

 库存：截止6月30日，青岛保税区库存延续大幅下滑趋势，总库存由6月中旬的32.79万吨

下降至30.55万吨，降幅在6.8%左右，具体来看，天然橡胶降至25.03万吨，复合胶降至

3.6万吨，合成胶降至1.92万吨。上期所橡胶库存本周略微上升2000吨，共计151784吨，

期货仓单本周减少近1000吨。 

 下游：多数业务来自出口的轮胎企业，目前尚未受到“双反”影响，走货较为稳定。本周

山东地区全钢胎企业开工率72.13%，较上周下降1.54%。全国半钢胎企业开工率为83.39%，

上升0.3%。据卓创了解，轮胎厂商库存方面普遍承压，多数在30-45天左右。中国六月商

用车销售28万辆，环比上月下降12.18%，同比下降19.65%，商用车的数据反映需求端暂时

依旧糟糕。轮胎厂成品库存积压以及内需乏力将抑制对天胶的需求。 

 



3 

 2. 消息面： 

 汽车：2014 年 7 月 1 日，由中国汽车流通协会丼办的“月度汽车市场形势分析会”在

北京中国科技会堂召开。会上，中国汽车流通协会发布最新一期“中国汽车经销商库存预

警指数”，该项数据显示，2014 年 6 月汽车经销商库存预警指数为 58.9%，比上月上升

了 9.6 个百分点，超过了 50%的警戒线水平。 

 双反案：中国橡胶工业协会介绍到，6月24日美国公平贸易委员会就中国输美的全钢和轻

卡胎进行了行业损害抗辩，目前美国商务部仍在调查和讨论中，预计7月17日将公布立案

结果。协会对于轮胎双反的前景保持悲观，认为出于政治压力，美国政府很可能听取美国

钢铁工人联合会的申诉，对中国输美轮胎实行双反的可能性非常高。（卓创橡胶） 

 

 3. 基本面概述：目前国内新胶的上市量依然有限，但国外新胶已经出现供给大幅增加的

预期；青岛保税区库存进入去库存周期，比去年晚了一个月左右，但下降幅度较快，上期

所仓单数量依旧近12万吨，短期没有下降的趋势，而去年同期为6万吨。天胶基本面偏弱

的格局并没有出现太多改善，第三季度主产胶国全面开割后，原料供应压力巨大，但需求

端是相对淡季，橡胶想要走出持续性的反弹还比较困难。 

 策略与观点：橡胶短期而言难出趋势性上涨行情，而下跌空间有限，沪胶在第三季度震荡筑底的概率较

大，区间预计为13000-16750之间。13000是前期底部，市场已经验证过在这个价格会比较大地影响

到胶农的割胶积极性，从而带来供给的直接减少，16750是前期震荡区间高点，天胶周期性的供应压

力依然存在，基本面的实质性改善还需要时间。Ru1501-Ru1409在1000点附近存在反套机会，目前

是1120。 
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资料来源：Bloomberg 
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本周上海国营全乳胶现货报价13700每吨，下跌700元每吨，合成胶上涨250元。近几

周天胶和合成胶价格趋势首次出现背离。 

资料来源：wind 
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市场价（17%税）：天然橡胶：泰三烟片胶（RSS3）：上海
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资料来源：wind 

1200

1400

1600

1800

2000

2200

2400

2600

2800

3000

3200

3400

3600

3800

青岛保税区库提价（美元/吨）
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库提价：天然橡胶(SIR20,印尼产)：青岛保税区仓库
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库提价：复合橡胶(STR20,泰国产)：青岛保税区仓库
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资料来源：wind 
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1、从近六年的情况来看，1501-1409价差在每年9月合约交割前的高点均值为1400，

最低910，最高值2030，本周价差回归到1240。 

2、本周价差一度回落到近1120，等待入场时机。 
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截止6月30日，青岛保税区库存下降至30.55万吨，橡胶各品种库存量均有回落。近两周

从Qinrex定性的数据看库存依然在下降。 

资料来源：wind 
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资料来源：wind 
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资料来源：wind 
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六月汽车销售数据已经公布，环比上月下降3.42%，同比上升5.23% 

资料来源：wind 
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六月中国商用车销量，环比上月下降12.18%，同比下降19.65% 资料来源：wind 
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1-5月橡胶轮胎外胎的产量比去年同期有显著上涨，但2季度预计会放缓。 

资料来源：wind 
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资料来源：卓创资讯 

本周卓创监测全钢胎企业19家，其中年产能达300万套以上的企业占30%，本周

山东地区全钢胎企业开工率72.13%，较上周下降1.54个百分点。 
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本周国内半钢胎企业开工率为83.39%，较上周持平，卓创的调研样本主要来

时山东、广州和北京。 

资料来源：卓创资讯 

50.0%

55.0%

60.0%

65.0%

70.0%

75.0%

80.0%

85.0%

90.0%

95.0%

100.0%
全国半钢胎开工率

2013

2014



18 

1. 二季度ANRPC成员国结转库存持续季节性下降，6月份的库存为92.5万吨，比5月增加了3万吨， 

但较2013年末降低22.22万吨，上半年橡胶产量较上年同期增加0.5%至494万吨。 

2. 2013年供应1115万吨，预估2014年预计增加2%，2014年增速或低于需求增速。 

注：ANRPC供需平衡表，涵盖全球天胶92%的供应、57%的需求。 

 

 


