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合成橡胶 下游轮胎行业产销旺盛

在经历 3月下旬的调整以后，本周初以来，国内丁二烯橡胶期货 2405合约回撤至 40日均线附近（即

13200元/吨一线）受到明显支撑，期价止跌企稳，重新上涨。基于目前国际原油期货价格稳步上涨，丁二

烯橡胶成本支撑逻辑凸显，同时下游国内车市产销量保持乐观态势，轮胎行业维持高景气度，原材料需求

驱动力量强劲，预计后市国内丁二烯橡胶期货 2405合约维持偏强格局运行。

原油维持强势 成本支撑明显

自 2024年以来，国内外原油期货价格企稳走强，迎来一轮牛市上涨行情。其中美国WTI原油期货价

格累计涨幅达 21.56%，布伦特原油期货价格累计涨幅达 17.67%。国内原油期货主力合约累计涨幅达

23.31%。受潜在地缘衍生风险不断扩散的影响，全球原油溢价再度增强。我们认为，今年二季度，地缘衍

生风险持续扩散所带来的原油溢价增强依然是驱动油价重心上行的主要逻辑。可以看到，2024年以来，俄

乌衍生冲突不断发生，同时中东巴以衍生危机时有出现，地缘局势未见缓和迹象，局势动乱的外溢风险依

然处于高位，这给国际原油期货价格带来偏高的溢价效应。与此同时，原油供应端继续维持偏紧格局。据

显示，2024年一季度开始 OPEC+减产进入实质阶段。2024年 3月 OPEC原油产量为 2642万桶/日，环比

再度减少 5万桶/日。为了避免出现原油供应过剩，2024年 3月 OPEC+将自愿减产措施延长至今年二季度

末。此外，二季度原油需求回暖，炼厂春检结束并陆续重启，消费能力增强将提振原油库存去化节奏。二

季度全球原油供需缺口料扩大。基于上述因素考虑，预计未来原油价格将大概率延续偏强走势。丁二烯橡

胶的上游原材料是原油，在原油期货价格保持强势的背景下，下游产品成本支撑作用凸显。

下游车市销量乐观

众所周知，丁二烯橡胶主要用于乘用车轮胎生产，而轮胎需求强弱又取决于终端车市景气度。据中汽

协发布的数据显示，2024年 1-2 月，中国汽车产销分别完成 391.9万辆和 402.6万辆，同比分别增长 8.1%
和 11.1%。在乘用车方面，2024年 1-2 月，我国乘用车产销分别完成 336万辆和 345.1万辆，同比分别增

长 7.9%和 10.6%。在车市乐观需求驱动下，国内经销商库存压力缓解。据统计，2024年 3 月中国汽车经

销商库存预警指数为 58.3%，同比下降 4.1个百分点，环比下降 5.8个百分点。在终端消费乐观的背景下，

丁二烯橡胶需求仍将延续乐观态势。

轮胎行业景气度回暖

受国内车市需求改善驱动，步入 2024年以来，国内轮胎企业订单量较为充足，行业景气度明显回升。

据国家统计局最新数据显示，2024年 1-2 月中国橡胶轮胎外胎产量 15324.3万条，同比增长 19.5%。2024
年 1-2月，中国橡胶轮胎出口量同比上升 9.7%，达到 133万吨，出口金额增长 10.3%，达到 236.22亿元。

在产销旺盛的驱动下，国内轮胎企业开工率持续回升。据统计，截止 2024年 4月 5日当周，山东地区轮

胎企业全钢胎开工负荷为 67.96%，较年初大幅回升 18.96 个百分点。国内轮胎企业半钢胎开工负荷为

80.45%，较年初大幅回升 10.50个百分点。目前部分轮胎企业产能利用率仍处于提升阶段，随着整个行业

产量继续恢复性增长，轮胎企业对于丁二烯原材料需求将维持高景气度。后市仍将关注下游轮胎厂的原料

补库节奏。

综上来看，基于目前国际原油期货价格稳步上涨，丁二烯橡胶期货成本支撑逻辑凸显，同时下游国内

车市产销量保持乐观态势，轮胎行业维持高景气度，原材料需求驱动力量强劲，预计后市国内丁二烯橡胶

期货 2405合约维持偏强格局运行。
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