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一、国内房产市场升温，原油价格企稳上涨 

2016 年 1 月当月人民币贷款增加 2.51 万亿元，同比多增 1.04 万亿元，创

下有统计数据以来的单月最高信贷投放纪录。在新增贷款的拉动下，1 月社会融

资规模达到 3.42 万亿元，去年12 月，这一数据为 1.82 亿元。2 月 29 日，央行

宣布下调存款准备金率 0.5 个百分点。央行称，下调存款准备金率是为了保持金

融体系流动性合理充裕，引导货币信贷平稳适度增长，为供给侧结构性改革营造

适宜的货币金融环境。加上年前的公积金异地贷款、首套房贷首付比例降至二成，

二套房贷首付比例降至三成等系列政策的作用，央行降准进一步释放资金流动性，

让更多信贷资金配置到房地产领域，有利于新屋开工和基建投资增速,从而拉动

与天胶市场密切相关的重卡销售。 

从 2 月中上旬开始，欧美原油期货逐步企稳回升。截止 3 月 3 日，WTI 4 月

合约收盘价为 34.69 美元/桶，较 2 月 10 日上涨近 16.92%；Brent 5 月合约收盘

价为 37.06 美元/桶，较 2 月10 日上涨近 17.09%。近来受原油库存创历史新高、

伊朗原油产量将恢复到被制裁前水平、美元表现强势等因素影响，国际油价受到

压制。但欧佩克和非欧佩克宣布合作减产的意向、美国在线原油和天然气钻井平

台数量连续十周下降、IEA 称市场将重新平衡及北海原油装船受阻等因素影响，

原油市场受到有力支撑，原油价格企稳走高。若后市油价突破前高，则短期内或

将有机会继续走高。关注产油国减产会议和原油库存动态。 

 

二、产胶国供给或将缩小，但国内库存仍较充沛 

东南亚地区产区情况：天胶供给端国内云南海南产区处于停割期，外盘越南

印尼等地也将逐步进入停割阶段，天胶市场在 4 月中旬之前将出现空档期，因而

该阶段货源供给或有减少。但国内库存压力依然较大，青岛保税区近期虽有小幅

回落，但仍处近两年高位，截至 2016 年 2 月 29 日，国内青岛保税区天胶库存



22.97 万吨，较 2 月 16 日减少4500 吨；上期所仓单库存继续增加至近六年的历

史高位，截至 2016 年 3 月 4 日，上海期货交易所天胶仓单 22.94 万吨，较 2 月

26 日增加 8680 吨。整体天胶市场去库存化进程仍有待时日，这将在一定程度上

限制后市天胶期价的涨幅。 

 

图 1  青岛保税区天胶库存            图 2  上海期货交易所天胶库存 
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三、汽车市场同比增长，轮胎市场节后回暖 

国内汽车市场 1 月份产销同比均有所增长，环比均有下跌，当月产销差额继

续缩小，天胶市场跌幅受限。但重卡市场同比下跌幅度仍然较大，压制天胶市场。

中国汽车工业协会数据显示，1 月我国汽车产销量分别为 245.2 万辆和 250.1 万

辆,同比分别增长 7.22%和 7.80%，限制天胶期价进一步深跌。同时 1 月产销差额

继续缩小至-4.9 万辆，在一定程度上支撑天胶市场。就与天胶密切相关的重卡

市场而言，1月份国内重型卡车(含非完整车辆和半挂牵引车)共计销售3.7万辆，

同比下降7.8%；环比下降24.5%。1月整体汽车市场同比回暖限制天胶市场深跌，

但重卡销量仍有下降限制天胶期价涨幅。春节假后，下游轮胎市场逐步恢复，天

胶需求有所增加。 

 

 

 

 

 



图 3  中国汽车市场产销状况           图 4  中国重卡市场销量 
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国内轮胎厂开工方面，截至 2016 年 2 月 26 日，全钢胎开工率为 58.64%，

较 1 月底回升 19.8%；半钢胎开工率为 63.98-51.57%，较 1 月底回升 12.41%。

轮胎行业春节归后，轮胎企业开工逐步上调，多实行降价促销政策，订单情况向

好。出口也小幅增加，订单较为稳定。预计随着后市物流、基建等行业开工的逐

步胡思恒，3 月份轮胎市场将迎来销售小旺季，轮胎市场短期消费需求或有提升。 

 

图 5 轮胎开工率 
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四、行情展望 



整体而言，天胶供给端国内产区处于停割期，外盘越南印尼等地也将逐步进

入停割阶段，天胶市场在 4 月中旬之前将出现空档期，因而该阶段货源供给或有

减少。同时，青岛保税区库存近期虽有小幅回落，但仍处近两年高位，国内上期

所持续走高至近六年高位，天胶市场去库存化进程仍有待时日。当前下游轮胎需

求有所回升，国内订单和出口订单尚可，市场交投一般。近期越南、印尼和马来

西亚宣布联合削减 61.5 万吨橡胶出口量，同时近期季节性停割也支撑市场，印

尼海啸和泰国干旱也成为近期炒作的热点。整体来说，天胶本周连续四天上涨，

周五更是大幅上行至涨停，料 RU 短期内仍有机会走高，但疲软基本面将是压制

天胶市场中长期价格的主要因素，料中长期以弱势行情为主。后市天胶期价能否

继续上涨还需国内经济和下游需求的有效配合。关注宏观经济及下游需求情况。 

  



 

研究所 

 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资

本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会

和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。 

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我

们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。 

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和

行情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响

力的现代产业与金融研究所。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见 
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