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沪胶维持空头思路 

评论及策略  

 

17 日，沪胶主力收盘 13900（-115）元/吨，上海市场国营全乳胶 12900 元/吨（0），主力合约期

现价差 1000 元/吨（-115）；前二十主力多头持仓 49487（+464），空头持仓 60470（+1742），净空持

仓 10983（+1278）；截至上周末：交易所仓单 110260（+540），交易所总库存 135539（+1909）。 

 

现货报价：青岛保税区：泰国 3 号烟片报价 1750 美元/吨（+5），STR20#1615 美元/吨（+5），

SMR20#1610（+5），SIR20#1590（+15）；复合胶：青岛美金胶 1690 美元/吨（0），山东人民币胶 12100

元/吨（-150）； 

 

进口成本：日胶盘面进口折算成本 15138（-78）元/吨，新加坡胶盘面进口折算成本 14970（-21）

元/吨，泰国胶现货进口折算成本 15085（-75）元/吨 

 

合成胶：丁苯 11300 元/吨（0），顺丁 11500 元/吨（0），上海天胶现货-顺丁 1400 吨（0）， 

天胶现货-丁苯 1600 元/吨（0） 

 

原料：生胶片 56.46（-0.49），折合烟片价格 1829 美元/吨（-15），杯胶 47.5（-0.5），胶水 56.5(-0.5),

烟片 57.82（-0.3)。 

 

截至 6 月 15 日，青岛保税区总库存 13.91（-2.88） 

 

截止 6 月 12 日，国内全钢胎开工率为 73.09%（+0.69%），国内半钢胎开工率为 74.90%(+0.20%） 

 

观点：昨天现货市场价格基本稳定，港口美金胶价格基本不变，泰国原料呈现疲弱态势，持续小幅

下跌，或显示原料逐渐供应充裕。短期内下游利空因素凸显，5 月重卡销售继续恶化，美国对中国轮胎

的反倾销行为的认定以及将要实施的复合胶新标准对下游的冲击不小，沪胶将继续弱势运行，建议空单

持有。 
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行业与宏观 

据中国汽车工业协会（以下简称“中汽协”）近期公布的中国汽车出口数据显示，2015 年 1 至 4 月，中国汽车出口 24.5

万辆，同比下滑 14.6%。其中，乘用车出口 13.67 万辆，同比下滑 20.7%；商用车出口 10.83 万辆，同比下滑 5.5%。 

  出口量连续下降 

进入 2015 年，1 月份开始我国汽车出口量就已呈下滑趋势，据中汽协当时透露的数据显示，1 月中国汽车企业出口为 6.18

万辆，比上月下降 37.4%，比上年同期下降 10%。在连续下滑中，上个月的出口受挫尤为严重，4 月份汽车出口 6.16 万辆，

环比下降 11.8%，同比下降 21.5%，创下今年以来的月度最大降幅。其中，乘用车出口 3.2 万辆，比去年同期下降 31.3%，比

3 月份下降 17.8%，而今年到 4 月份为止乘用车出口累计下降了 20.7%。对此，中汽协做出了预测，今年中国汽车出口约为 86

万辆，同比下降 5%。其中，乘用车出口量预计为 51 万辆，同比下滑 4%；商用车出口量预计为 35 万辆，同比下滑 5%。 

  海外市场低迷影响出口 

今年我国的整车出口金额仅为整车进出口总金额的 18%，比 2007 年的 40%高点下滑 23 个百分点。对于近来几月我国汽

车出口的大幅度下滑，全国乘用车市场信息联席会秘书长崔东树表示，近年来我国人民币持续升值，但全球经济普遍疲软，使

我国汽车出口随之下滑成为必然，但是下滑幅度不会太大，会稳定在 90 万辆左右。同时，他认为，俄罗斯、巴西等一些海外

市场处于低迷状态，会成为我国出口下滑原因之一。崔东树表示，汽车行业进出口走势与总体的外向型经济走势特征基本一致，

2008 年以前的出口高速增长，但随着 2008 年世界金融危机的出现，汽车及零部件出口的增速远低于进口增速，导致 2010 年

的汽车及零部件出口占进出口总量比例仅有 45%，不足三年的时间份额下降 14 个百分点。而 2011 年以来的汽车行业出口增

速快于进口，2012 年出口占比达 48%。2015 年随着新兴市场低迷，汽车及零部件出口占比仍下降到 45%。 

  调整政策以适应市场 

虽然目前下滑幅度较大，但是某自主品牌内部人员表示，目前仍在积极推进该品牌在俄罗斯以及中东地区的制造体系布局，

完善营销网络，争取让新研发出的产品更加适应当地市场从而增加竞争力。对此，奇瑞汽车副总经理、奇瑞国际公司总经理何

晓庆也表示：“现在，奇瑞已经制定了一系列完善的应对措施，会通过新产品上市、服务质量提升以及品牌建设等，来进一步

提高自身产品的竞争力，改善盈利状况。接下来，中国汽车还有能力出口到更多发达国家市场，并在发达国家市场中起到越来

越重要的作用。” 

美国时间 6 月 12 日，美国商务部发布了对华乘用车及轻卡车轮胎反倾销及反补贴终裁结果，认定中国输美轮胎存在倾

销及补贴行为。美国商务部裁决各企业税率情况详见附表。 

美国商务部终裁的反倾销税率（未抵扣）为 14.35%～87.99%，其中强制应诉企业佳通和赛轮分别获得 29.97%和 14.35%

的税率，倾销分别税率企业的税率为 25.30%，全国税率为 87.99%；反补贴税率（未抵扣）为 20.73%～100.77%，其中强制

应诉企业佳通（福建）和固铂（昆山）分别获得 37.20%和 20.73%的税率，分别税率和全国税率为 30.87%。山东永盛因退出

本次调查，在反倾销调查中获得 87.99%的全国税率，在反补贴调查中获得 100.77%的惩罚性税率。据中国橡胶网了解，本次

共有 85 家企业申请分别税率，65 家企业获得分别税率，25 家企业被拒绝分别税率。 

美国商务部终裁合并反倾销和反补贴保证金率，赛轮 30.61%，佳通 51.33%，固铂 31.31%，分别税率企业 38.79%，全

国税率 107.07%，山东永盛 176.83%。 

美国商务部在本次终裁中，继续使用泰国作为替代国来计算中国产品的正常价值。据中国橡胶网了解，此外，反补贴税

率比初裁显著上升的主要原因是美国商务部对出口买方信贷这个补贴项目裁定了 10.54%的税率，而初裁中美国商务部暂未对

此项目计算税率。 

在美国国际贸易委员会（ITC）终裁之前，由于已经暂停征收反补贴税，故适用的反倾销保证金率为“反倾销税率（未抵

扣）”。预计 ITC 将于 7 月 27 日后一周左右发布终裁结果，如果 ITC 发布存在实质性损害或损害威胁的肯定性最终裁决，则

“合并反倾销和反补贴保证金率”将开始适用。 



华泰期货|天胶日报 

2015 年 6 月 18 日                                                         3 / 7 

由于对赛轮及获得分别税率的企业进行了双重救济税率调整，并对赛轮及佳通等企业进行了出口补贴调整，故这些企业

实际执行的“抵扣后反倾销保证金率”要低于裁定的倾销税率。另外，据中国橡胶网了解，美国商务部实行捆绑税率，出口企

业需要同其报告的生产商进行捆绑，如果出口商出口非捆绑生产商的产品，则要按照全国税率缴纳有关反倾销和反补贴税。 

美国商务部紧急情形的认定结果是，反倾销：除中国全国税率企业外，所有其他企业均不存在紧急情形；反补贴：固铂

不存在紧急情形，所有其他企业均存在紧急情形。但最终是否存在紧急情形还需要 ITC 在其终裁中做出认定。对于最终被认定

存在紧急情形的企业，美国海关将对这些企业在反倾销/反补贴初裁前 90 天内对美出口的产品追溯征收反倾销/反补贴税。 

此外，美国商务部在本次最终裁决中继续拒绝给予 6 家国有企业以反倾销分别税率；同时还拒绝给予 4 家未能证明自身

未受政府控制的企业以分别税率；拒绝给予 3 家在调查期内未出货的企业以分别税率；另外拒绝给予 2 家企业分别税率，相关

裁决理由将另行公布。这些企业因其分别税率申请被拒而获得 87.99%的全国税率。 

据中国橡胶网了解，ITC 拟于 7 月 14 日进行投票（根据投票结果即可获知损害终裁情况），并于 7 月 27 日对外正式发布

损害终裁。如果所有裁决均为肯定性结果，则预计于 8 月 3 日由美国商务部发布税令。 

 

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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沪日比价  沪新比价 
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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 

 

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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国内天胶现货市场走势  泰国原料价格走势 
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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 

天津市河西区友谊路35号城市大厦20层2002 

电话：022-88356381 传真：022-88356380 

郑州营业部 

郑州市金水区未来大道69号未来公寓601、602、603、605、616室 

电话：0371-65628001 传真：0371-65628002 

青岛营业部 

青岛市市南区香港中路12号丰合广场A栋3层A户 

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 
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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 

 


