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qhyfbou 金融衍生品/全球商品研究·橡胶 

兴证期货.研发产品系列  

                    天胶 弱势回调 

2018年 4月 9号 星期一 

行情回顾 

沪胶近期合约 RU1805终盘收跌 110元，至 10960元，跌幅为 0.99%，主

力合约 RU1809终盘收跌 90元，至 11340元，跌幅为 0.79%。 

 

周边市场行情 

以下为 4月 3日亚洲现货橡胶价格列表：  

等级              价格          前一交易日        

泰国 RSS3（11月） 1.7美元/公斤 1.7美元/公斤  

泰国 STR20（11月） 1.44美元/公斤 1.44美元/公斤   

泰国 60%乳胶（散装/11月） 1170美元/吨 1170美元/吨    

泰国 60%乳胶（桶装/11月） 1270美元/吨 1270美元/吨    

马来西亚 SMR20（11月）   1.39美元/公斤 1.39美元/公斤  

印尼 SIR20（11月）     0.76美元/磅    0.76美元/磅       

泰国 USS3       44.83泰铢/公斤   44.83泰铢/公斤    

注：上述报价来自泰国、印尼和马来西亚的贸易商，并非上述国家政府机

构提供的官方报价。  

1.供需关系分析 

云南和海南天胶产区气候适宜，橡胶树长势良好，多数胶园已陆续开割。据

了解，目前海南多地陆续开割。 

预计全面开割时间或统一至清明节后，只是加工厂尚未开工，所以导致短期
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收胶稀少、价格略低。 

同时，云南西双版纳地区也陆续开割，东风、勐仑、勐龙、景哈和景洪橄榄

坝等片区已经开割。 

由于开割初期胶水收购价不会过高，预计胶水收购价难以超过 9.5 元/公斤，

虽然相比 2017年开割初期的 13元/公斤以上有较大差距。 

但是基本持平 2016年开割初期的 9.3—9.5元/公斤。 

如果后期国内天胶产区全面开割后，胶价还是维持低迷现状，低价胶势必会

打压胶农割胶的积极性，在一定程度上滞缓胶水产量的释放。 

整体来看，随着国内割胶季的到来，胶水产量回升的趋势暂难改变。 

天胶下游需求占比最大的轮胎行业 3月整体复工良好，但是对比 2017年的开

工表现，未有超预期增长出现。 

据监测数据，截至 3月 29日，山东地区轮胎企业全钢胎开工率为 72.60%，环

比上升 1.72 个百分点，同比上涨 2.67 个百分点；国内轮胎企业半钢胎开工率为

72.00%，环比上升 2.25个百分点，同比下滑 2.47个百分点。 

虽说轮胎企业开工率恢复至正常水平，但是利多效应尚未对原料端起到积极

影响，主要因为当前轮胎企业原料库存维持合理水平，其中大中型橡胶需求企业

原料库存周期在 30—40天，而小工厂原料库存维持 3—7天。 

鉴于目前多数轮胎企业对于未来新增订单保持谨慎态度，所以补库节奏维持

刚性。 

据中国商务部网站消息，3月 27日，印度商工部发布公告，决定应印度汽车

轮胎制造商协会申请，对进口自中国的卡客车轮胎（印方参考海关税号为 4011.20）

发起反补贴调查。 

消息称，此次印方共指控中国政府存在 6大类 72个补贴项目。 

中国橡胶工业协会轮胎分会发布的最新统计数据显示，2017 年，中国汽车轮

胎总产量约 6.53亿条，同比增长 7.05%。 

其中，子午线轮胎产量为 6.13亿条，同比增加 8.45%；斜交胎 0.40亿条，下

降 11.11%；子午化率为 93.8%。 

在子午胎产量中，全钢胎 1.31亿条，同比增加 8.19%；半钢胎 4.82亿条，增

长 8.45%。 

但轮胎行业的整体利润同期出现大幅滑坡。 

数据显示，2017年，中国轮胎业的利润降幅高达 49.56%。 

除了原材料价格大起大落外，轮胎企业利润下降还有结构性过剩、降价竞争

等深层原因。 

2.核心观点 

虽然受泰国等产胶国多种措施调控胶市、轮胎产业消费需求平稳、印度消 

费强劲等利多因素作用，但又受供需关系过剩、产区气候适宜、进口胶和国产

胶库存压力沉重、日元回升等利空影响，沪胶虽然短线技术性反弹，但中期上

涨空间有限，后市可能回归低位波动，建议宜以逢高沽空为主，仅供参考。 

3.后市展望及策略建议 

目前国际国内橡胶市场受制于多空交织的中性因素的作用，橡胶现货和期 
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货市场价格虽然短线剧烈震荡，甚至技术性反弹，中期仍可能持续区域性震荡

整理。        
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