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轮胎市场未见起色，合成橡胶弱势难改 
—-合成橡胶山东地区调研纪要 

高琳琳   投资咨询从业资格号：Z0002332      gaolinlin@gtjas.com 

报告要点： 

 

本次调研以探究合成橡胶产业链全貌为主，为投资者展示合成橡胶产业链各环节流转体系。调研包含

合成橡胶生产企业、混炼胶加工企业、合成橡胶贸易商、轮胎生产企业、输送带生产企业。 

市场成交：近期成交不活跃，市场主要成交来自轮胎厂家刚需采购，贸易商主要以计划户为主，有长

约限制，因此投机性有限，主要按计划采购然后分销。 

库存：轮胎行业成品库存高企，原材料囤货意愿低。合成橡胶贸易商库存周转速度下降，下游以刚需

采购为主，贸易商出货压力较大。合成橡胶生产企业库存出现累库现象，主要由于疫情所导致的物流不畅

以及贸易商和终端厂家对合成橡胶囤货意愿低。 

下游需求：轮胎厂成品库存大幅累积，交投氛围清淡，合成橡胶下游需求低迷。 

 

观点： 

第一，短期而言，合成橡胶终端市场的轮胎行业情况不容乐观。目前轮胎厂之间差异化明显，部分轮胎

厂库存已经累积到了 3-4个月，某大型企业轮胎往年库存正常 18天左右，今年库存累积到了一个月。因此，

大量资金被压在库存端，原材料采购资金减少，对原料采购积极性较低。现在轮胎市场，国际轮胎品牌的品

牌溢价明显，中高端整车厂更愿意和国际品牌合作，国产轮胎处境艰难。轮胎市场的低迷导致负反馈向上游

传导，从轮胎厂到合成橡胶贸易商，所有合成橡胶的流转环节囤货意愿降低，拿货意愿下降最终导致合成橡

胶生产企业出厂价持续震荡偏弱。 

第二，中期而言，重卡市场的整体销量并没有因为《国务院关于印发扎实稳住经济一揽子政策措施的通

知》之中的重卡相关激励政策而有所改善。整体全钢胎开工率处在近五年同比最低位，轮胎成品库存处在近

五年同比最高位。在海外市场由强转弱的背景下，轮胎市场整体或遭遇国内外市场同时低迷的艰难处境。整

体来看，合成橡胶中期或持续震荡走弱。 
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(正文) 

 

1. 顺丁橡胶生产企业 A 

生产企业情况：企业主要产品为顺丁橡胶成品，年产能为 6 万吨，种类为主流镍系顺丁橡胶，牌号为

BR9000。 

原材料采购：生产顺丁橡胶的材料为丁二烯。该生产企业的丁二烯全部为外采的方式。企业通过两种采

购方式外采丁二烯。 

（1） 长约：生产企业 A的丁二烯长约采购量为 40%-50%。 

（2） 一单一谈：生产企业 A 的丁二烯“一单一谈”采购量为 50%-60%。主要根据对丁二烯行情走势

的判断进行择时采购，也会根据外盘丁二烯报价进行采购。 

原材料运输：生产企业 A的丁二烯运输分为两个阶段。第一阶段：船运，将丁二烯从其他国家通过运输

船运送至邻近的液体码头。第二阶段：槽车运输或管道运输。部分丁二烯从码头直接使用管道运输至原材料

罐区。少部分丁二烯由生产企业 A外包的槽车队运输至原材料罐区。 

原材料储存：丁二烯是易燃易爆炸且具有毒性的气体。市场整体流通量相对较少并且我国对丁二烯存

储安全性要求非常严格。目前，丁二烯球型存储罐的建造审批全面且周期长，港口丁二烯的存储量由于球

馆的数量较少也受到一定限制。生产企业 A丁二烯储存球罐共 5000㎡，最大储存量 2480吨，企业正常储

备一个月使用量，在船期紧凑的情况下不会出现原料短缺的问题，待公司二期项目完工后原料最高储量将

达到 1万吨。 

原材料存储条件：丁二烯储存条件苛刻必须使用罐类容器。容器分大小两种，其常见的储罐有圆柱体

中小型储罐以及大型球形储罐。丁二烯存储需要循环制冷系统防止丁二烯进行聚合反应之后爆炸。存储罐

通常在春天和秋天进行装置检修，因为夏天高温容易出现事故。顺丁橡胶生产企业一般规定高温、下雨及

大风的天气停止作业。 

 

图 1：丁二烯中小型储罐（5-150立方米）  图 2：丁二烯大型储罐（1000、1500立方米） 

 

 

 

资料来源：公开资料整理  资料来源：公开资料整理 

 

顺丁橡胶生产：生产企业 A的生产设备投资总额达到 9.8亿元。产线为高顺式镍系 BR9000流水线，工

艺为齐鲁设计院的工艺包。首先，丁二烯在镍系催化剂的作用下进行聚合反应从而产生聚合物。此后，聚合

物在胶罐内进行凝聚产生胶粒，胶粒通过洗胶罐、脱水机、挤压干燥机、包装机生成最终产品。与此同时，

胶罐中没有参与反应的丁二烯并不会被浪费，而是通过油水分层罐、溶剂罐等环节被回收到原料罐区之后

供生产企业循环利用。 
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图 3：镍系顺丁橡胶制作工艺  
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资料来源：《合成橡胶工业手册》 

 

顺丁橡胶存储：顺丁橡胶相比于天然橡胶存储难度较大，因为合成橡胶比天然橡胶老化更快。顺丁橡

胶生产企业 A主要有两种合成橡胶的存放方式。 

（1） 堆叠式：优点—使用该方法存储成本较低。缺点—合成橡胶不耐高温，在夏天堆叠在底部的合成

橡胶复合编织布包装容易破裂，合成橡胶产成品容易因为堆叠高度过高而产生损坏。 

（2） 铁箱存放：优点—可以最大限度地保证合成橡胶产品的存储质量。缺点—储存成本高，铁箱数量

有限，仅限于与大客户的交易，铁箱需要进行回收。 

 

图 4：堆叠式顺丁橡胶存储  图 5：铁箱式顺丁橡胶存储 

 

 

 
资料来源：公开资料整理  资料来源：公开资料整理 

 

顺丁橡胶库存：顺丁橡胶生产企业 A的产成品库容为 4000吨，仓库为生产企业自己的仓库。厂内自有

仓库正常最低存放量在 1000 吨附近，存有一定量保证正常库存周转，存放量最高警戒线在 4000吨。 

销售端情况：目前生产企业 A的顺丁橡胶产成品主要国内消费地区为山东、河南、河北、福建。山东地

区下游以轮胎生产企业为主，华南地区下游以胶鞋生产企业和出口贸易商为主。国际消费地区为东南亚。内

销和出口的比例不固定，需要根据实际订单情况来看。 

销售模式：生产企业 A 的销售模式为长约+零售。长约销售量的占比和零售销售量的占比约为 1:1，即

长约端为 50%，零售端为 50%。 
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资金流转方式：资金流转方式为预收的模式，下游先打款厂家后给货。顺丁橡胶的对外销售价格通常

参考中石化官方出库价。对于一部分合约客户，最终报价会根据采购量有所修正。 

需求情况：目前轮胎厂现金流总体压力较大，成品库存高企因此占用了较多流动资金，整体市场上对

轮胎原材料的采购积极性较低。但是由于顺丁橡胶生产企业 A的产成品质量优质且拥有较高比例的长约客

户因此目前库存压力不大，预计年内将满负荷生产确保对下游的供应。 

 

2. 顺丁橡胶生产企业 B 

生产企业情况：生产企业 B 为某大型石油化工集团旗下新成立的化工企业，该生产企业整体投资规模

超过百亿，当前顺丁橡胶的产能规模为 6 万吨，四季度会投产 4 万吨的产能，在年度达到顺丁橡胶总产能

10万吨。此外，生产企业 B的丁苯橡胶产能预计也会达到 10万吨/年。当前生产种类为主流镍系顺丁橡胶，

未来有计划生产低顺式高端顺丁橡胶。 

原材料采购：目前生产企业 B的原材料丁二烯全部外采，主要采购地为华北、华东地区。由于生产企业

B 的采购量大，因此丁二烯采购成本低于行业平均水平。采购方式分为两种 

（1） 长约：长约模式占比较少，但是价格比临时采购低。长约模式也分两类，短期长约和长期长约。 

（2） 一单一谈：一单一谈为企业 B的主要采购模式 

生产企业 B计划将原料采购多样化，预计会增加采购国外对象以及增加自产丁二烯。目前企业 B拥有一套 8

万吨产能的氧化脱氢产丁二烯装置，但是由于目前丁二烯的主流生产技术为碳四抽提技术，因此氧化脱氢

制丁二烯装置由于生产成本过高而没有投产使用。 

原材料运输：生产企业 B 的丁二烯运输主要依托于第三方车队。由于距离港口较近，有计划在港口与

厂区之间搭建管道用于丁二烯运输。 

原材料储存：目前企业 B 厂区内有 10 个大型丁二烯储存球罐，总丁二烯存储量为 3000 立方米，存储

能力为 5000吨。 

成品库存情况：生产企业 B库存周期较短，正常货物流转速度较快。春节前后，假期因素东营部分下游

工厂停车后，曾累库到 6000 吨以上水平。工厂仓库库容超过 6000 吨。企业 B 主要以堆叠的方式存储顺丁

橡胶，由于每落堆叠高度较低因此顺丁橡胶存储情况良好。 

销售端情况：企业 B 的主要销售客户为轮胎生产企业以及橡胶制品生产企业，此外有小部分产品出售

给贸易商以及用于零售。企业 B顺丁橡胶的销售范围主要辐射华北、华东地区，其中山东地区对该企业顺丁

橡胶的消费量占比为 50%。企业 B对华东地区大型轮胎生产企业的销售模式以直供为主。 

定价及销售模式：由于商誉和品牌等多方面因素综合考量，企业 B 的产品定价以中石化华北地区出厂

价为基准，以低于基准水平 200-300元/吨的价格进行出售。以后随着销售情况变化，价差会逐渐收窄，因

为民营企业的销售灵活性会更强。顺丁橡胶销售中长约占比 40%，且长约中多为轮胎工厂。  

需求情况：目前华东市场处在淡季，企业 B的订单数量有限。橡胶终端市场来看，从橡胶制品企业来的

订单今年表现持续低迷，华北地区轮胎厂的订单也有所走弱。整体来看，合成橡胶的终端市场需求处于持续

偏弱的状态。就轮胎市场而言，目前半钢胎的表现好于全钢胎市场，半钢胎开工率基本在六到七成，销售量

相对稳定。 

 

 

3. 混炼胶加工企业 C 

混炼胶加工企业情况：青岛混炼胶企业 C 年度混炼胶加工量为 5 万吨，主要客户为轮胎以及其它橡胶

制品客户，通过代加工混炼胶的方式赚取加工费，因是定制化产品，故采取先接单后加工的模式。另外该企
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业还有年产 5000吨左右的橡胶防护坝、橡胶分散剂、隔离剂。目前企业有五家实体工厂，分别在烟台、即

墨两个、潍坊、泰国。 

销售情况：主要为青岛周边的轮胎厂，也有一部分橡胶制品客户分布在河北等地。 

需求情况：下游交投氛围清淡，上半年由于原材料价格高涨、防疫严格、物流缓慢、资金周转不流畅等

因素导致终端小型生产企业纷纷关停产线。终端大型生产企业凭借雄厚的现金流以及规模生产所带来相对

低的生产成本而运营稳定。轮胎行业而言，目前轮胎厂之间差异化明显，部分轮胎厂库存已经累积到了 3-

4 个月，某大型企业轮胎往年库存正常 18 天左右，今年预估到了一个月。因此，大量资金被压在库存端，

原材料采购资金减少，对原料采购积极性较低。现在轮胎市场，国际轮胎品牌的品牌溢价明显，中高端整车

厂更愿意和国际品牌合作。 

 

 

4. 顺丁橡胶贸易商 D 

企业情况：贸易商 D 为中石化塑料和橡胶产品的一级代理商。在成为中石化的计划户之后，贸易商 D

每月需要完成约定的采购计划。贸易商 D产品覆盖全面，包括合成橡胶、聚乙烯、聚丙烯、PVC。其主要

销售方向为轮胎等终端企业以及中间贸易商中转环节，另外其临淄君安库也是山东地区合成橡胶/塑料产

品的流转仓库。 

贸易体量：贸易商 D 合成橡胶月度流通量约在 5000吨，其中顺丁橡胶占据大头，基本在 3000-3500

吨附近，另外丁苯橡胶 1502 月度流通量在 1300吨附近，其他为油胶类产品。中石化是贸易商 D的主要货

源。贸易商 D从中石化的拿货价格为月均出厂价，该定价模式也给贸易商带来一定困扰，因为贸易商需要

判断未来一个月的合成橡胶价格走势。与中石化的贸易结算周期为每月 23日至下月 24号。 

库存情况：贸易商 D 有自有仓库，库容为 2万吨。目前合成橡胶在自有库里周转速度较快，基本不做

合成橡胶库存储备，每月都有计划量，基本为计划量的周转为主，偶尔碰到明显行情，会留少量库存。由

于仓库规模较大，其他合成橡胶贸易商愿意过来开户。仓库开户是免费的，入库没有费用，然后免一个月

仓储费，之后开始按照 0.5 元/天每吨进行仓储费用计算，直至提货缴纳仓储费+装车费。货权转移也是没

有费用。 

销售情况：贸易商 D 主要的下游分为两块，一块是轮胎厂，也有少量的橡胶制品企业。第二块是贸易

环节，部分销售给仅做国内市场的贸易商，另外供应一部分给有出口资质的贸易商。 

需求情况：贸易商 D 近期终端需求较少，销售压力较大。 

 

5. 顺丁橡胶下游企业 E 

企业情况：企业 E为输送带生产企业，公司架构为中日合资企业，日资为优科豪马（横滨轮胎）。目

前公司总人数约 200人，公司的输送带产品主要服务于国内外冶金、电力、港口、煤炭、建材等行业。公

司对于合成橡胶的品牌和牌号较为重视，合成橡胶样品需要送回日本总部进行认证，认证周期较长。 

原材料采购：企业 E对合成橡胶品质把控严格，对采购的合成橡胶原料品牌有具体限制，顺丁橡胶采

购齐鲁 BR9000、传化 BR9000 产品；丁苯橡胶采购齐鲁 SBR和申华 SBR产品，其中 1712采购量大于 1502

采购量；天然橡胶采购也存在较大的限制，宝岛仅限于海南，而云象产品亦限制云南产品。目前对品牌的

认证周期偏长，基本 3年以上，所以更迭难度较大；对主要原材料采购更看重产品质量稳定性以及生产的

稳定性。价格方面，企业 E 会根据贸易商比价情况以及资讯网站公布的价格来确认采购原料价格的范围区

间。主要原料采购多依赖经销商的销售渠道，目前原料付款方式多为送到付款方式，基本为货到后安排付

款，周期大约 2-3天。 
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原料库存：企业 E 的原材料库存维持在 200 吨附近，合成橡胶库存常年维持低位，因为原材料采购主

要以“随用随采”的模式为主。 

产品生产情况：企业 E的合成橡胶年度消耗量为 1000吨左右，天然橡胶的年度消耗量为 2000吨左右。

合成橡胶之中，丁苯橡胶为主，顺丁橡胶目前大概月度用量 32吨附近。主要输送带产品原料占比中，天然

橡胶约占 60%，合成橡胶约占 40%；另外会根据实际订单量的不同，用量上会存在明显的差异化。 

产成品库存：由于以销定产的模式，企业 E 产出成品即发出货物，会前期订好船，争取当月发货。因

此，传送带库存持续维持低位 

销售端情况：企业 E 的销售模式固定，80%产成品都会运输到日本总公司，之后再由日本总公司分销到

全球各地。 

需求情况：目前国内外市场分化。订单方面，企业 E 的出口订单稳定，甚至较 2021 年略微有所提升，

但国内成品内销情况欠佳，因为国内价格竞争压力较大，明显不如去年水平。 

 

6. 顺丁橡胶下游企业 F 

企业情况：企业 F为轮胎生产企业，主要产品为赛车胎、卡车胎、缺气保用胎等产品。 

原料采购：目前天然橡胶主要是标胶加泰混，月用量合计 400-500吨；合成橡胶目前基本使用国产

胶，溶聚丁苯橡胶月使用量约 200余吨，多于乳聚丁苯橡胶；顺丁橡胶使用量也比较多，约用 200余吨。

炭黑月用量约 500吨。公司与中石化华北公司、中石油华北公司为长期合作关系，另外一部分原料从市场

贸易商处采购，另外使用过伊朗、沙特等国进口胶。 

产品生产情况：日产量约 1万条轮胎。 

产品库存：企业目前大概有十几万条轮胎库存，正常留有一个月库存，历史主要库存天数为十天到一

个月。 

销售情况：目前订单情况尚可，轮胎成品主要出口，出口占比 70%-80%，内销占比 20%-30%。出口方

面，欧美出口量逐渐减少，现在主要出口中东、东南亚、南美、非洲等国家。 

 

 

7. 总结 

本次调研以探究合成橡胶产业链全貌为主，为投资者展示合成橡胶产业链各环节流转体系。调研包含

合成橡胶生产企业、混炼胶加工企业、合成橡胶贸易商、轮胎生产企业、输送带生产企业。 

第一，短期而言，合成橡胶终端市场的轮胎行业情况不容乐观。目前轮胎厂之间差异化明显，部分轮胎

厂库存已经累积到了 3-4个月，某大型企业轮胎往年库存正常 18天左右，今年库存累积到了一个月。因此，

大量资金被压在库存端，原材料采购资金减少，对原料采购积极性较低。现在轮胎市场，国际轮胎品牌的品

牌溢价明显，中高端整车厂更愿意和国际品牌合作，国产轮胎处境艰难。轮胎市场的低迷导致负反馈向上游

传导，从轮胎厂到合成橡胶贸易商，所有合成橡胶的流转环节囤货意愿降低，拿货意愿下降最终导致合成橡

胶生产企业出厂价持续震荡偏弱。 

第二，中期而言，重卡市场的整体销量并没有因为《国务院关于印发扎实稳住经济一揽子政策措施的通

知》之中的重卡相关激励政策而有所改善。整体全钢胎开工率处在近五年同比最低位，轮胎成品库存处在近

五年同比最高位。在海外市场由强转弱的背景下，轮胎市场整体或遭遇国内外市场同时低迷的艰难处境。整

体来看，合成橡胶中期或持续震荡走弱。 
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