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本周天然橡胶和 20号胶受市场消息的扰动，价格有明显的反弹：

RU2309 合约 6 月 16 日开盘价 12080 元/吨，6 月 16 日收盘报 12130
元/吨，周涨幅 0.56%；NR2308 开盘价 9785 元/吨，收盘价 9745 元/
吨，周跌幅 0.36%。

本周的行情受两个市场消息扰动：第一，市场传言轮储工作的具

体内容将在 7、8 月份公布；第二，工信部发文支持汽车下乡工作。

两个消息使得天然橡胶获得上行的驱动力，支撑胶价反弹。但于此同

时，基本面依然维持偏冷的状态：国内外产区进入全面开割月份，供

应放量预期强烈；下游企业成品库存充裕仍压制整体开工，原料采购

需求表现欠佳；商用车销量环比下降，后续发展乏力，连累本周全钢

胎开工率大降 5%。此外，本周开始深色胶和浅色胶库存均恢复累库

状态，其中深色胶的期货库存已经明显高于正常年份。

总体上看，市场偏空的因素还是居多，基本面不支持胶价继续向

上。预计短期内沪胶将围绕 12000 的成本线偏弱震荡，在当前价位上

有回落的风险。中期则可能维持震荡态势，具体区间则需要结合 6、7
月份下游的消费数据进行查看。

风险点：国储局轮储工作安排落实；厄尔尼诺引发的旱灾问题；

第二、三季度汽车销售遇冷。
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一、行情回顾

本周天然橡胶和 20 号胶受市场消息的扰动，价格有明

显的反弹：RU2309 合约 6 月 16 日开盘价 12080 元/吨，6月

16日收盘报12130元/吨，周涨幅0.56%；NR2308开盘价9785

元/吨，收盘价 9745 元/吨，周跌幅 0.36%。

本周主要有两个消息影响了市场：一是轮储工作可能有

新进展；二是工信部发文支持汽车下乡。但基本面数据不作

好，预计对价格的支撑力度有限。

图表 1：沪胶主力合约走势图

图表 2：20 号胶主力合约走势图

来源：广金期货研究中心
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二、供应方面

1、未来 2周内东南亚天气有利于割胶工作

在过去的一周里，越南的温度出现分化，北部地区的气

温比正常水平高 1-2°C，南部地区的气温则比正常水平低

1-2°C。在这段时间里，降水模式也出现了较大的分化。越

南的西北部和中央高原地区降水量超过正常范围 40-70 毫

米，而东北部和南部地区的降水量则比正常范围低 15-35 毫

米。在泰国，大部分地区的气温在正常水平附近，与正常水

平相差不超过 1.5°C。大部分地区的降水状况也比较干旱，

7 天的降水量与正常水平相比偏差在 10-20 毫米之间，而南

部半岛部分地区的降水量则高出正常水平 60 毫米。泰国整

体上的温和天气模式可能对橡胶割胶有利，而越南的影响范

围则更为狭小。

在接下来的 10 天里，预计越南和泰国将继续出现高于

正常水平的温暖，偏差在 1-3.5°C 之间。预计两国的降水

模式将再次呈现多样化的情况。首先是越南，预计该国北部

地区的降水量将高出正常范围 75 毫米。该国南部三分之一

地区预计在 10 天内的降水偏差将在 10-25 毫米以上，而中

北部沿海地区预计偏差将在 10-25 毫米以下。在泰国，东部

地区和南部半岛地区预计降水量将比正常水平低 30-60 毫

米。其他大部分地区在此期间的降水量预计接近正常水平。

这种干燥的条件应该对开展割胶工作有利。
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图表 3：未来 2 周泰国累计降雨量预测值 图表 4：未来 2 周越南累计降雨量预测值

来源：Refinitv Eikon

2、原料价格有所松动

国内外的橡胶产区部分地区出现了较多的降雨，这影响了割

胶工作的进行。由于泰国产区的降雨量较大，橡胶原料供应不足，

但由于成品价格偏低，加工厂对胶水的采购情绪受到了抑制，因

此橡胶原料的价格波动不大。

截至 6月 15日，合艾地区的橡胶胶水收购价格为 43.70泰铢

/公斤，较上一个时间节点下跌了 0.23%。
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图表 5：泰国艾合原料市场报价（单位：泰铢/公斤）

产品 规格 最高报价 最低报价 周均价 均价涨跌幅

胶水 泰国 43.70 43.30 43.50 -0.64%

杯胶 泰国 39.60 39.40 39.52 -0.10%

来源：泰国橡胶局，广金期货研究中心

3、国产胶现货价格震荡运行

本周国内天然橡胶市场经历了窄幅震荡。新胶补给量较低，

而国内的 3L胶、烟片胶等老货逐步减少库存。此外，美元汇率升

值导致进口橡胶的补货成本增加，国内持仓商不愿低价出货，市

场价格保持坚挺。然而，终端需求放缓，成品库存增加，而且正

值麦收时节，北方地区的一些工厂放假，下游采购疲软。因此，

市场的基本面多空并存，导致天然橡胶市场价格波动幅度有限。

本周初，市场价格小幅下跌，中下游客户适量补货，但到周三，

价格出现反弹，交易再度转淡。

图表 6：天然橡胶现货价格走势图

来源：Wind，广金期货研究中心
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三、需求方面

1、轮胎开工率环比下调

本周轮胎企业的开工率出现了小幅下滑。广饶地区个别

规模较大的企业进行设备检修，检修时间大约为十天左右，

这对企业的开工率和产品供应造成了一定的拖延。然而，其

他大多数企业的开工率保持在较高水平，以弥补订单缺口。

各企业仍存在外贸订单等待排产和发货的情况，半钢胎产品

整体供应相对紧张，内销市场继续保持正常出货状态，部分

产品供应紧张。特别是一些半钢胎企业，订单量超过了当月

的产能。综合来看，轮胎企业的整体开工率约为 64%，其中

全钢胎开工率为 58%，半钢胎开工率为 70%。轮胎成品的库

存约为 30-42 天，厂家的原料库存周期一般为 15-20 天，轮

胎厂商的订单周期多在 18-30 天。。

图表 7：全钢胎开工率 图表 8：半钢胎开工率

来源：Wind，广金期货研究中心

2、库存仓单下降速度放缓

截至 6 月 16 日，上海期货交易所指定仓库中的天然橡

胶库存为 18.258 万吨，环比增加了 0.55%。具体地区的交割
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库库存变化如下：上海增加 377 吨，山东增加 22 吨，云南

增加 256 吨，海南增加 400 吨，天津减少 50 吨。上期能源

指定仓库中的 20号胶库存为 7.14 万吨，环比增加了 3.1%。

其中，上海和海南的交割库库存环比无变化，山东地区增加

2217 吨。

图表 9：天然橡胶期货库存 图表 10：20 号胶期货库存

来源：Wind，广金期货研究中心

3、5月汽车销售数据环比回暖

根据乘联会最新公布的数据，我国乘用车 5月份零售量

为 176.2 万辆，环比增长 7.2%，同比增长 28.2%。这一数据

意味着汽车轮胎对橡胶市场的需求有望得到复苏，这可能对

橡胶价格产生一定的支撑作用。

图表 11：2019-2023 年中国乘用车销量

来源：Wind，广金期货研究中心
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四、月差和基差情况

6月16日NR-RU合约收盘价差为-2400点，环比扩大105

点。本周市场传闻国储局的轮储工作安排将在 7、8 月份出

台，受此消息影响，本周天然橡胶 RU2309 大幅反弹，从而

令价差扩大-2400 点。但基本面趋冷，全钢胎销售有恶化的

趋势，预计会快速回落。

图表 12：NR-RU 价差走势

图表 13：RU 5-9 价差走势

来源：Wind，广金期货研究中心
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五、结论

国内外橡胶产区正处于新胶增量初期，原料价格坚挺，

加工厂利润空间有限。美元汇率强势导致进口橡胶补货成本

较高。烟片胶和浅色胶的去库存表现正常，现货价格抗跌，

为橡胶市场底部提供了一定支撑。然而，下游企业成品库存

充裕仍然限制了整体开工水平，原料采购需求表现欠佳。青

岛地区深色橡胶库存仍然较高。在未来，随着雨水逐渐缓和，

国内外产区原料存量有望明显上升，市场心态谨慎。因此，

橡胶市场上涨动能不足，需要警惕高位回落风险。预计下周

橡胶市场整体将维持区间震荡态势。

风险点：国储局轮储工作安排落实；云南橡胶产区真菌

疫情变化；厄尔尼诺引发的旱灾问题；第二、三季度汽车销

售遇冷。
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分析师声明

本报告署名分析师具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格，以勤

勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具

本报告。

分析师介绍

马琛 能源化工研究员

广州金控期货有限公司研究中心能源化工资深研究员。曾在能化咨
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析和咨询工作。具有五年以上期货从业经验，获得大连商品交易所 2019
年优秀期货投研团队，上海期货交易所 2021年度优秀分析师。专注于

能化产品研究，注重具有国际化视野的产业链和跨产业的基本面分析，

并多次接受第一财经、文华财经、财联社等知名媒体采访。

更多期货咨询请关注广金公众号
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