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沪胶难企稳 

评论及策略  

 

7 日，沪胶主力收盘 11410（+190）元/吨，上海市场国营全乳胶 10350 元/吨（0），主力合约期现

价差 1060 元/吨（+190）；前二十主力多头持仓 41527（+1464），空头持仓 52257（+601），净空持仓

10730（-863）；截至上周末：交易所仓单 152800（+110），交易所总库存 193666（+2430）。 

 

现货报价：青岛保税区：泰国 3 号烟片报价 1430 美元/吨（0），STR20#1285 美元/吨（-40），

SMR20#1315（-5），SIR20#1255（-20）；复合胶：山东人民币胶 10750 元/吨（-75）； 

 

进口成本：日胶盘面进口折算成本 12328（+171）元/吨，新加坡胶盘面进口折算成本 11602（+276）

元/吨，泰国胶现货进口折算成本 11702（-40）元/吨 

 

合成胶：丁苯 9700 元/吨（0），顺丁 9200 元/吨（0），上海天胶现货-顺丁 650 吨（0）， 

天胶现货-丁苯 1150 元/吨（0） 

 

原料：生胶片 44.66（+0.12），折合烟片价格 1477 美元/吨（-8），杯胶 38（-1.5），胶水 40.5(-1.5),

烟片 44.66（-1.16)。 

 

截至 8 月 31 日，青岛保税区总库存 14.70（+1.69） 

 

截止 8 月 28 日，国内全钢胎开工率为 66%（-2.06%），国内半钢胎开工率为 66.37%(-0.31） 

 

观点：昨天国内现货市场价格维持稳定，港口美金胶价格有小幅回落，泰国原料价格依然以下跌为

主，现货市场整体表现弱势。上周交易所库存及仓单继续增加，新仓单的持续流入使得 1601 持续承压，

下游开工率继续下滑。基本面没太多变化，依然是下游没起色，橡胶难企稳，空头思路对待。 
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行业与宏观 

ANRPC 最新报告显示，今年前 8 个月，天胶产量同比下降 0.9%至 686 万吨。其中，泰国、印尼、中国、印度天胶产量

同期均出现不同程度下滑。这主要是由于胶价依然在下降，并未出现见底迹象，打击割胶积极性所致。 

 今年迄今为止，天胶出口至发达国家主要消费国的数量有所增加，这抵消了成员国之间尤其是中国贸易量的下降，进而

实现了成员国天然橡胶出口量首次转正并增长 1%。今年 1-8 月，越南、马来西亚出口分别增长 8.6%、15.2%，而泰国、印尼

却分别下降 2.8%和 3%。 

 报告还显示，虽然中国制造业低迷，但截至目前今年中国天胶消费同比却增长了 5.1%。报告称，中国政府可能仍有微

调的财政和货币政策，以确保宏观经济的稳定和加快结构改革。 

此外，由于个别国家的数据有变动，ANRPC 对 2014 年、2015 年的部分数据也进行了修正。 

从最新掌握的情况来看，今年 8 月份的重卡市场共约销车 3.5 万辆，同比大幅下降 27%，环比小幅下降 6%。1-8 月，国

内重卡市场累计销售 36.77 万辆，同比下降 30%，仅比 1-7 月的 30.6%降幅缩窄了一点（看官可以把这个缩窄忽略不计）。 

这也就是说，2015 年过去了 8 个月，市场的累计降幅还在 30%上下“徘徊不前”，给 9-12 月的重卡市场形势蒙上了一

层阴影。 

分企业来看的话，8 月份，老三强东风、重汽、一汽分别销售重卡 6900 辆、6700 辆和 5800 辆，同比分别下降 31%、

15%和 27%；第四名陕汽和第五名福田销售重卡 5100 辆和 5000 辆，同比下降 34%和 16%。江淮重卡 8 月份销售 1700 辆，

同比下滑 42%；华菱重卡销售 609 辆，同比下降 45%；大运和红岩 8 月份分别销车 1215 辆、780 辆，下降幅度分别为 16%

和 37%。北奔 8 月份销车 600 辆，由于去年同期基数过低，因此出现正增长（也是主流企业中唯一一个增长的企业），同比增

幅为 8%。 

 

商务部最新公布的数据显示，柬埔寨 2015 年干胶出口量为 61,969 吨，与去年同期出口量 42,189 吨相比，同比增长 47%。 

数据显示，今年 1-6 月份，东南亚国家干胶出口收入总额为 8420 万美元，去年同期收入 7500 万美元，同比增长 12%。 

柬埔寨橡胶主要出口至马来西亚、越南、中国及欧洲国家。据农业部数据显示，截至 2014 年柬埔寨橡胶树种植面积约

为 357,809 公顷。 

 

据北京 8 月 21 日消息，中国海关总署最新公布的数据显示，中国 2015 年 7 月天然橡胶进口量为 267,645 吨，环比大增

73%，比去年同期增 70%。1-7 月进口量为 1,396,256 吨，同比降 11.5%；7 月合成橡胶进口 152,691 吨，环比降 11.5%，同

比增 27%。1-7 月进口量为 965,502 吨，同比增 10%。 

中国是全球最大的天然橡胶进口国，主要从三大主产国——泰国、印尼和马来西亚进口。 

 

从山东省东营市商务局获悉，今年 1-7 月份，东营市橡胶轮胎出口额为 15.88 亿美元，同比下降 25.9%。其中，山东恒

丰橡塑有限公司、山东兴源国际贸易有限公司位居该市轮胎出口额前两位，分别出口 1.71 亿美元和 1.44 亿美元。 

 7 月份，该市轮胎出口额为 2.49 亿美元，同比下降幅度达 32.15%；1-7 月，轮胎出口占该市对外贸易总额的 52.6%。 
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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 
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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 

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

Aug-10 Aug-11 Aug-12 Aug-13

全乳-复合胶 全乳价格 期货主力价格

 

 

-5000

-4000

-3000

-2000

-1000

0

1000

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

Aug-10 Aug-11 Aug-12 Aug-13

期货与复合胶价差 STR20#复合山东 期货主力价格

 

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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数据来源：卓创资讯，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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