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橡胶期货日评 

2016 年 1 月 4 日星期一 

 

一、今日市场重要信息 

1，阿根廷生产部部长 Francisco Cabrera 12 月 29 日透露，阿根廷新右翼政府将削减新车消费

税，以促进当地汽车制造业的发展。Francisco Cabrera 表示，售价高于 35 万比索（约合 2.7 万美

元）的汽车，税收将由原来的 30%降为 10%，售价高于 80 万比索（约合 6.2 万美元）的豪华车，税

收将由原来的 50%降至 20%。（橡胶贸易信息网） 

2，2015 年 1-11 月商用车终端市场全国所有区域内均呈同比现下降姿态，其中西北地区和东北

地区降幅均超过 30%;西南地区和华中地区分别下降 28.05%、28.51%，华东地区和华北地区分别下降

21.97%、22.87%;华南地区降幅最小，下降了 12.89%。（橡胶贸易信息网） 

3，日本 JAMA 近日发布的数据显示，在经历连续 16 个月的下滑之后，11 月日本汽车产量实现

了回升。2015 年 11 月，日本乘用车（包括 660cc 以下微型车）产量为 669,404 辆，较去年同期增

长了 8.3%；卡车产量为 108,023 辆，同比仍下滑 5.8%；客车产量同比增长 4.7%至 10,917 辆。综合

上述三种类型，11 月日本新车产量达到 788,344 辆，去年同期为 743,401 辆，同比增长 6.0%。11

月日本乘用车出口量同比大增 17.4%至 368,097 辆，卡车出口量则同比锐减 18.8%至 34,956 辆；客

车出口量同比提升 3.2%至 11,817 辆。综合来看，11 月日本共向海外出口 414,870 辆汽车，同比增

幅达 12.7%。各出口市场中，出口北美同比增长 10.7%至 151,810 辆，其中出口美国市场同比提升

10.5%至 141,176 辆；另外出口欧洲也同比大涨 37.9%至 68,467 辆。（盖世汽车） 

二、今日投资观点和逻辑 

主力橡胶期货合约价格大幅下跌，基本面高库存使得橡胶价格上涨存在反复，目前维持橡胶基

本面偏强的观点，至少在明年第一季度震荡上涨的趋势不变，从近期关注的轮胎行业数据来看，下

游企业经营有些改善，研究观点认为行情有望进入持续反弹通道，下游供需也出现了明显改善，橡

胶也预期进入反弹周期。 

橡胶基本供需方面：供应端橡胶主产区橡胶季节性供应增加的趋势开始减弱，供应压力趋于缓

和，而下游轮胎厂开工率下降态势减缓，后期天然橡胶需求和消费预计会出现回升，库存周期也将

进入累积阶段后期，当前国际橡胶库存开始减少。供应端的压力缓解是橡胶基本面趋于改善的主要

动力。 

根据对橡胶估值模型跟踪监测来看，天然橡胶估值偏低，驱动由下向上的上涨。适合对冲策略。 

三、今日市场风险提示 

  橡胶高库存对多头的风险。 

国际金融市场波动影响大宗商品价格成为近期热点。 

四、橡胶估值驱动模型 
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图 1 天然橡胶估值驱动矩阵 

 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 

五、现货市场价格体系 

图 2 国际主要橡胶市场价格变化                 图 3：国内橡胶和国外橡胶价格比较 

  
 

数据来源：Wind，永安期货研究院 

 
图 4 国内主要市场合成橡胶价格                 图 5：合成橡胶和天然橡胶价格差  
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数据来源：Wind，永安期货研究院 

六、橡胶产业链利润跟踪 

图 6 国内天然橡胶生产利润                         图 7：泰国橡胶种植利润和生产利润 

 
 

数据来源： Wind，永安期货研究院 

图 8 合成橡胶生产利润                             图 9：轮胎制造利润 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 
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图 10 国内橡胶进口利润 

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 

七、橡胶库存与基差关系 

图 11 橡胶保税区库存                           图 12：橡胶库存与基差关系 

                             

 

数据来源：Wind，永安期货研究院 

图 13 天然橡胶持仓量                              图 14：天然橡胶库存消费比 
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数据来源：Wind，永安期货研究院 
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报告发布时间表 

 永安期货研究院官方网站：http://www.yafco.com/list.php?catid=795 

 橡胶期货日评（周二、三、五）：请访问永安期货研究院官方网站，或联系您开户的营业

部索取 

 橡胶期货周报（周一）：请联系相超的邮箱 xiang20131012@sina.cn 进行订阅，或访问永安

期货研究院官方网站，或联系您开户的营业部索取 

 橡胶行情策略会 PPT（周四）：请访问永安期货研究院官方网站，或联系您开户的营业部

索取 

 永安期货研究院行情策略会 PPT 合集（周五）：请联系相超的邮箱 xiang20131012@sina.cn 

进行订阅，或联系您开户的营业部索取 

 

延伸阅读 

 《永安期货研究院估值驱动使用指南》：请联系相超的邮箱 xiang20131012@sina.cn 索取 
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和个人不得以任何形式翻版、复制发布。如引用、刊发，须注明出处为永安期货公司，且不得对本

报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 


