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上涨仍然可期 风险随之加大 
天然橡胶 2009 年走势回顾与 2010 年行情展望 

张芳芳 
 

第一部分、走势回顾 

2009 年，全球天然橡胶走势表现出鲜明的单一性：上涨。沪胶主力合约年初还处于 11000

元/吨上方，截止 12 月 30 日，沪胶主力合约收盘报 24460 元/吨。东京期胶主力合约从年初

145 日元/公斤上涨至年底的 272 日元/公斤。造成这一结果主要是全球经济复苏以及需求回

暖，产胶国限产限制出口和全球积极宽松的财政货币政策等因素共同影响的结果。 

 

第二部分、全球天然橡胶供需面 

2008 年底，随着国际天然橡胶价格跌至近年来的最低水平，国际橡胶联盟推出了 2009

年供应量削减 91.5 万吨及限制出口等措施。天然橡胶出产国协会最新公布的数据显示，泰

国、印尼和马来西亚 2009 年天然橡胶产量预计为 644.1 万吨，较 2008 年产量下降 46.9 万吨，

降幅 7%，其中泰国产量降幅最大达到 19 万吨，从数据上看，几大天然橡胶主产国的确出

现了不同程度的减产。但是对于今年全球天然橡胶的减产原因，笔者认为主要是以下几个方

面共同影响的结果：一、限制出口在一定程度上缓解了供应压力；二、年初天然橡胶价格处

于低位，胶农割胶的积极性较前几年大打折扣，三、今年泰国雨水偏多，天气原因也是导致

天然橡胶产量下降的重要因素。尤其是在下半年，随着全球经济回暖需求复苏，几大产区出

现了产胶期胶价持续上涨的局面，季胶价不断上涨的反季节行情，验证了天然橡胶供应减少

对价格的提振。 

受去年下半年金融危机的影响，今年年初全球汽车和轮胎仍然处于“去库存化”的阶段，

全球天然橡胶的需求一度不被市场看好，许多国家采取了刺激汽车消费的措施，中国汽车消

费势头最为强劲，其次是欧洲，两大汽车产销国美国和日本直至下半年才出现今年以来的正
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增长。下半年随着全球经济转暖，天然橡胶需求逐渐转旺，天然橡胶供需仍然存在一定缺口，

根据 ISRG 最新公布的数据，今年前 9 个月，全球天然橡胶供应量为 679.6 万吨，消费量为

705.6 万吨，供应下降的幅度大于需求的降幅，这也是推动天然橡胶价格上涨的重要原因。 

 

第三部分、我国天然橡胶供需 

1、 供应 

今年我国天然橡胶产量将在去年的水平上出现较大程度提高，上半年两大垦区双双提前

开割，全年天然橡胶的生产时间延长，开割期间也没有出现台风等灾害性天气，天然橡胶生

产国协会预测我国今年天胶产量将达到 64.6 万吨，橡胶工业协会公布的 2008 年我国产量仅

为 53 万吨。 

进口方面，今年 1 至 11 月份，我国天然橡胶进口 153 万吨，复合胶进口 94.6 万吨，两

项合并较 2008 年同期天然橡胶和复合橡胶合计进口量高出 36.9 万吨，同比增幅 18%，反应

市场需求仍然旺盛。 

 

2、 需求 

今年我国汽车产销出现了异常火爆的局面，据中国汽车工业协会统计，1～11 月，汽车

产销分别达到 1226.58 万辆和 1223.04 万辆，同比增长 41.59%和 42.39%，其中，1.6 升及以

下乘用车销售 643 万辆，同比增长 67.7%，占乘用车销售总量的 70%，并对整个汽车市场的

增长贡献度达 85%，这说明年初实施的购置税减半政策对于车市起到积极的推动效果，明

年我国继续实施 1.6 升及以下小排量乘用车车辆购置税减征的政策，减按 7.5%征收（2009

年减征 5%），汽车以旧换新的单车补贴金额标准提高到 5000 元至 1.8 万元，政策对于 2010

优惠的范围有所调整，尽管降低了小型车的优惠幅度，但明年全球经济进一步复苏会在一定

程度上会带动汽车的需求，我们对明年国内汽车行业的发展整体保持乐观的态度，涨幅有可

能在 2009 年的水平上有所回落。 

受汽车行业今年喷井式发展的带动，前 11 个月我国轮胎产量达到 59424.5 万条，同比

增长 17%，我们尤其关注特保案生效后对国内轮胎的影响，但从数据上看，10 月和 11 月份

全国轮胎产量不但没有出现下降，反而出现了月度单产新高，说明国内汽车行业的发展对轮

胎产业的拉动作用巨大。从出口的情况来看，1-10 月份我国轮胎累计出口 24432 万条，同

比下降 9.6％，全球金融危机以及特保案对轮胎出口还是产生了一些负面影响。 
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我国轮胎月度产量
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新充气轮胎分月出口统计
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3、 库存 

截止 12 月 25 日，上海期货交易所天然橡胶库存达到 14 万吨，为近两年的最高水平。

年初以来，国产胶较进口复合胶升水幅度较高，9 月份以后，随着国际天然橡胶价格大幅上

扬，进口复合胶与国产胶的价差收窄，但是今年国产胶的价格优势始终不明显造成了今年中

橡市场上标一胶销售大幅缩水。目前海南、云南两大垦区的全乳胶库存约 6 万吨，除去国储

可能在明年 1 月份接货 4 万吨，也就是说整个停割期间，国产胶全乳胶约为 15 万吨。据悉，

今年以来国储共从现货、期货两个渠道共收储约 17.5 万吨标一胶，从时间段上看，今年的

国内国产胶的供应的确是出现了减少，也意味着未来的某个时段的供应增加。 

上海期货交易所天然橡胶库存
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4、 合成橡胶 

2009 年天然橡胶对合成橡胶的升水局面仍然没有改变，二者在运行方向上具有一致性。

造成这种局面的主要原因有：1、天然橡胶的定价权仍然掌握在几个主产国手中，限制出口
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缓解了全球其他地区的供应压力，今年原油上涨的幅度不及天然橡胶，下半年国内天然橡胶

在国际市场天胶价格上涨的带动下水涨船高；2、国储收储也在一定程度上减轻了国内增产

对于天然橡胶价格的压力；3、投机因素也是导致天然橡胶价格难以回落的重要原因。近几

年，我国新建合成橡胶产能相继投入生产，如果这些装置如期完工，2011 年我国合成橡胶

供应将达到饱和的状态，届时合成橡胶在替代天然橡胶的比重有可能进一步提高。 

顺丁、丁苯和标一价格走势图
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5、天然橡胶进口关税下调 

日前财政部下发了 2010 年天然橡胶的关税实施细则，烟片胶和标胶调低从量计征的税

额标准，2010 年烟片胶按 1600 元/吨或 20%从低计征，标胶按 2000 元/吨或 20%从低计征。

以 3 号烟片为例，当前 SICOM 市场近月船期的 3 号烟片胶报价为 2885 美元/吨，折合进口

成本为 26290 元/吨，按照新的关税标准计算进口成本为 25120 元/吨，较 2009 年的关税水

平下降了 1170 元/吨。关税调整后进口成本虽然出现一定幅度下降，但是当前 3 号烟片胶进

口完税成本仍然高出国产全乳胶 2500 元/吨，这仍然无法引发 3 号烟片胶大量进口，只有国

际胶价偏低的时候才会刺激 3 号烟片胶的进口增加。 

 

第四部分、2010 年展望 

1、 供需面 

受近几年全球天然橡胶价格持续上涨的影响，全球主要产胶国都在扩大天然橡胶的种植

面积，2008 年泰国天然橡胶的种植面积为 267.5 万公顷，较 2005 年提高了 22%，为全球天

然橡胶新增面积最大的国家，2009 年，印尼和马来西亚天然橡胶的种植面积为 343.5 万公顷

和 122.2 万公顷，分别较 2005 年提高了 4.8%和-3.8%，此外，中国、越南、印度和斯里兰卡

近几年天然橡胶的种植面积都出现了不同程度的扩大，理论上说，全球天然橡胶仍然处于供

应上升的周期之中，但影响天然橡胶产量的因素是多方面的，当前天然橡胶的价格足以激发

胶农割胶的积极性，还需要关注天气以及产胶国对天然橡胶采取的政策等等。 
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随着明年全球经济进一步复苏，汽车行业的整体回暖必将进一步提振天然橡胶的消费，

但是天然橡胶供应紧张的局面在明年上半年都很难得到缓解。 

 

2、 特保案的后续影响 

2009 年 9 月 26 日，美国对中国输美的小轿车胎和轻卡车轮胎加征 3 年的特别关税，第

一年 55%，第二年 45%，第三年 35%，按照特保案的基本程序，美方将在措施实施 6 个月

后就其对中美双方经济和就业的影响进行评估，美国总统可要求美国国际贸易委员会就修

改、减少或终止该措施可能产生的影响提交一份报告，总统在收到该报告后可以修改或终止

特保措施。就近几个月特保案实施以后的反应来看，美国轮胎行业工人的就业没有完全得到

解决，相反美国消费者却要为轮胎消费付出更高的代价，轮胎特保案或许还存在着一定转机。 

此外，2009 年印度曾对我国出口的轮胎也提出过特保调查，后来取消，巴西、阿根廷

也对我国出口轮胎实施反倾销，说明国际贸易竞争越来越激烈，中国轮胎产业调整产品和消

费市场的结构迫在眉睫。  

 

3、 宏观层面与货币政策 

今年全球经济从衰退步入缓慢复苏，各国采取的货币财政刺激政策面临回收以及市场对

于通胀预期的膨胀将会是 2010 年的关注重点，美国经济数据好转，美元升息的预期推动美

元走势起变化，这些因素都难以量化，却关系对整个商品市场的全局发展起到至关重要的作

用，2010 年需要重点关注。 

 

第五部分、结论 

1、从去年单一的财政和货币刺激经济增长的方式转变为流动性可能逐步收紧、美元升息以

及通胀预期升温等因素的影响，影响商品价格的因素将更复杂，商品的波动也将加剧；2010

年我国仍维持货币宽松的政策，预计明年上半年商品大幅回落的可能性不大； 

 

2、从天然橡胶的供需基本面来看，明年国内汽车行业的发展前景依然看好，上半年全球天

然橡胶的供应紧张的局面较难缓解，天然橡胶整体维持慢牛格局，并且在宏观面不发生较大

利空情况下创新高的可能性非常大；下半年随着供应旺季的到来，届时天然橡胶有望回落。 


