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  金融衍生品/全球商品研究·天胶  

兴证期货.研发产品系列    

橡胶 收敛整理  

                                          2017年 10月 30日  星期一   

1.内容提要 

     受供需关系多空因素交织作用，橡胶市场低位震荡，终盘涨跌互现，

其主要原因是，供应压力依然沉重，消费需求提振乏力，天胶市场供过

于求没有根本好转，市场依然维持低位窄幅区间收敛整理走势特征。  

2.各市场走势简述 

 

截止 27 日收盘，沪胶主力合约 RU1801 周下跌 370 元至 13330 元，

跌幅为 2.7%，沪胶指数周下跌 320 元至 13380 元，跌幅为 2.34%，全

周总成交量缩减 17.5 万余手至 396.1 万余手，总持仓量净增 3.4 万余手

至 49.5 万余手。 

    国际胶市方面，东京胶指数周上涨 2.9 日元至 198.9 日元，涨幅为

1.48%，新加坡胶 20 号胶 12 月合约周下跌 1.6 美分至 143.2 美分，跌

幅为 1.1%，3 号胶 12 月合约周下跌 2.2 美分至 158.8 美分，跌幅为
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1.37%。 

 3.各市场走势分析 

从沪胶走势看，沪胶低位区域性收敛震荡整理，近远期期各合约期

价全线低位波动，较前期交易重心低位徘徊，维持近低远高的正基差排

列态势，显示受产胶旺季季节性规律、消费需求渐趋平稳、库存压力依

然沉重等多空交织的中性偏空影响。 

从东京胶走势看，东京胶持续单边震荡回升，呈现近高远低的逆基

差排列态势，量仓规模较大的远期 3 月合约走势对于近期合约具有向上

牵制作用，受产胶国调控胶市、原油区域性强势震荡整理、美元强势回

升、人民币和日元汇率弱势回调等利多因素作用较重，而受天胶现货供

应渐趋宽松、大宗商品普遍回调等利空因素作用较轻，由此对东京胶走

势构成利多提振作用。 

从新加坡胶走势看，3 号胶和 20 号胶区域性收敛整理，其主要原因

在于，同时受产胶国调控胶市、原油市场价格强势回升、及人民币弱势

回调利多提振作用，及受大宗商品普遍回调、天胶供需关系、及美元强

势回升利空压制作用，由此对新加坡橡胶构成多空交织作用。 

4.供需关系分析 

库存方面，截止 10 月 16 日，青岛保税区橡胶库存量增加至 19.89

万余吨，比 9 月 30 日的 18.93 万余吨增加 0.96 万余吨，增长幅度为
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5.07%，成为 6 月 15 日该区橡胶库存量达到 27.88 万余吨阶段性高点、

并持续稳步缩减后的第 2 次转减为增，说明进口胶消费需求增长逐渐弱

于供应量增长，导致库存量逆转缩减趋势为增长趋势，说明进口胶库存

量增长，直接导致库存压力加重。 

据了解，保税区仓库普遍反映出库缩减，进库增长，致使进口胶库

存量净增长，进口胶供需正慢慢过剩。  

（数据来源：兴证研发部、WIND） 

期市库存方面，截止 10 月 27日，上期所橡胶库存量大幅增加 13959

吨至 478168 吨，注册仓单增加 5240 吨至 376310 吨，期货新库存压力

大幅加重，仓单数量同样增加，由此对市场仍产生较重压制作用。 



周度报告                                                   

 

（数据来源：兴证研发部、WIND） 

国内轮胎行业，目前即将进入 10 月下旬 11 月上旬秋季汽车销售旺

季，轮胎企业开工率大幅回升，国内全钢轮胎企业开工率 10 月 20 日大

幅回升至 66.76%，较 10 月 13 日的 64.1%大幅回升 2.66%，为 1 周回

调后的第1周回升，半钢轮胎企业开工率10月20日大幅回升至69.28%，

较 10 月 13 日的 65.83%大幅回升 3.45%，为 1 周回调后的第 1 周回升。

全钢轮胎和半钢轮胎行业开工率短线大幅回升，说明轮胎企业积极拓展

国内市场、拓展美国和其他海外市场，前期受资金、库存、人工、经营

等方面压力逐渐减轻，因此推动开工率回升。 
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（数据来源：兴证研发部、WIND） 

（数据来源：兴证研发部、WIND） 

10 月 24 日，贵州轮胎有限公司在 2017 年 4 月已经宣布计划在越

南兴建卡车轮胎厂。随后更多信息逐渐露出，该公司将投资 16.7 亿元人

民币的轮胎项目，最终目标是每年可生产 120 万全钢轮胎（卡客车子午

线轮胎）。 



周度报告                                                   

 

其工厂的地址选在距离胡志明市（越南重要城市）30 公里的龙江工

业园区内设厂，画圈了 20 公顷的土地。 

在最近上海举行的一次轮胎展览上，贵州轮胎又透漏出更多关于公

司及其计划。 

据悉，该轮胎项目工程建设期(即从工程施工招标阶段至试生产阶段)

预计为 12 个月。项目总投资 167,122.53 万元人民币，其中建设投资

149,945.67 万元、建设期利息 2,494.72 万元、流动资金 14,682.14 万

元，所需资金拟通过公司自筹、资本市场直接融资、银行贷款等途径解

决。 

预计达产年份年均销售收入 102,801.05 万元，年均利润总额

14,521.01 万元。 

该项目符合国家产业指导原则，符合国家国际产能战略合作及“一

带一路”方向，各项指标符合越南当地相关法律要求，已委托中国出口

信用保险公司进行风险评估，国内立项审批需经贵阳市政府同意并报贵

州省商务厅备案，越南方面需经项目所在工业园区、省级政府及越南政

府逐级审批。  

据外媒报道，关于特斯拉将在中国投建独资工厂的消息几年前就已

传的沸沸扬扬，但都无疾而终。 

今年年初，特斯拉终于证实正在同上海政府协商关于在上海投建工
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厂事宜，并将在 2017 年年末公布这一消息。据《华尔街日报》报道，

特斯拉已经和上海市政府达成协议在上海自贸区投建一座独资工厂。 

据此前相关报道，外资企业在华投建工厂最大的阻碍在于，中方规

定外资企业必须和中方企业联合投资并且互相分享技术与利润。 

中国政府一直在考虑放宽这一政策，尤其是生产电动汽车的相关法

律，但特斯拉显然已经另辟蹊径。 

据《华尔街日报》报道，特斯拉将在上海自由贸易区投建一座工厂。 

上海市政府已与特斯拉达成协议，允许特斯拉在中国建一个外商独

资的工厂。 

此次协议是中国政府首次允许汽车制造商在中国建立外商独资的

汽车工厂，此举将缩减生产成本，但是中国政府会收取 25%的进口关税。 

5.后市展望与操作建议 

综上所述，受诸多利多利空因素交织作用，天胶市场后市可能延续

区域震荡格局，投资者操作上宜以逢高沽空主。 
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免责声明 

客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服

务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分

考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本

报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资

顾问。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资

建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的

损失负任何责任。 

 


