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20 号胶 中长线走势趋稳

宝城期货 陈栋

节前美国政府宣布对所有贸易伙伴征收“对等关税”，消息一出，引发全球金融市场大幅波动。在利

空因素影响下，国内标胶期货 2505合约大幅下跌 3.73%至 13920元/吨，较年初低点 13730元/吨仅一步之

遥。清明小长假期间，外部利空情绪持续发酵。美股、欧股、原油期货和贵金属期货纷纷重挫，系统性风

险进一步升级，市场悲观情绪弥漫。

宏观利空发酵 偏空氛围趋浓

2025年 4月 2日，美国总统特朗普在白宫签署两项关于所谓“对等关税”的行政令，宣布美国对贸易伙

伴设立 10%的“最低 基准关税”，并对某些贸易伙伴征收更高关税。美国发布对等关税引发其他国家纷纷

表示将出台反制措施。回顾历史来看，1930年，美国为保护国内产业，通过了《斯姆特-霍利关税法》，

也是大幅提高进口关税。《斯姆特—霍利关税法》加剧了全球经济大萧条，导致工业活动减少，进而减少

对原油等大宗商品的需求。需求下降可能使原油价格承压。该法案遭到国际社会的强烈反对，许多国家采

取报复性措施，提高对美国商品的关税，导致全球贸易量锐减。受此影响，世界贸易额在 1930年至 1933
年间下降了约 66%，加剧了全球经济危机。该法案被认为是胡佛政府的一大失误，影响了其连任竞选，最

终在 1932 年大选中败给罗斯福。我们认为，对于此次美国特朗普政府出台所谓“对等关税”的行政令或在

短期内加剧市场恐慌心理，将对橡胶等众多商品期货价格带来负面影响，情绪因子发酵会令胶价受到冲击。

不过随着利空风险消化以后，在中国经济韧性支撑下，胶价将重新企稳走强。

关税因素对中国轮胎出口影响有限

众所周知，20号标胶主要用于乘用车半钢胎生产。虽然此次美国对进口中国商品关税加征幅度较大，

但目前中国轮胎出口至美国的数量和占比较过去已经显著降低。据显示，受“轮胎特保案”和“双反”调

查等贸易壁垒影响，过去十年，中国轮胎对美国出口量呈现显著下降趋势。2008年时美国曾是中国轮胎出

口的重要市场，出口量占中国轮胎出口总量的 24.35%。而随着出口量的大幅下降，中国本土轮胎工厂已基

本放弃美国这一全球最大市场，中国轮胎出口至美国的占比已降至很低水平。以 2024年为例，中国橡胶

轮胎出口总量达 6.81亿条，而出口至美国的数量和占比微乎其微。

相反，近十年，中国轮胎对其他国家的轮胎出口占比则逐年提高，整体情况总体良好。据显示，2024
年中国轮胎出口至欧洲的数量为 3.49亿万条，占总出口数量的 41.62%，而出口至亚洲和拉美的比例也分

别高达 26.57%和 18.36%。今年以来，中国轮胎出口形式延续良好态势，实现量价齐升。据统计，2025年
1-2 月，中国橡胶轮胎总出口量达 138万吨，同比增长 3.3%；橡胶轮胎总出口金额约 248亿元人民币，同

比增长 5.1%。整体来看，中国轮胎出口在全球范围内保持增长态势，通过多元化市场布局和提升产品质量，

积极应对各种挑战，巩固和扩大国际市场份额。

综上来看，此次美国对中国商品加征关税事件虽在金融市场上造成较大的负面情绪，但在实体经济中，

对我国轮胎出口的影响非常有限，对 20号胶期货的价格影响也仅限于短期波动。虽然小长假期间，外围

金融市场波动幅度较大，可能会导致节后国内橡胶期货表现承压，但从中长期较大来看，中国经济韧性较

强，国内宏观政策有望出台并化解外部风险，从而助力国内橡胶期货价格平稳运行。
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