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摘要：

国内云南产区受白粉病、干旱等因素影响落叶，产区开割不断推迟，胶水产

出量有限，短期内供应端利好支撑稳定，但随着国内外产区的进一步上量，供应

压力逐步显现。库存方面依旧较高，说明需求表现低迷，实际下游对天胶拿货积

极性依旧不高，采购维持刚需为主；轮胎开工恢复至高位水平，且下游外销订单

有好转预期，汽车市场数据表现较好，预计对天胶市场价格拖拽有所好转。宏观

数据 CPI、PPI 下滑，施压化工市场，但橡胶盘面进一步反弹仍需需求出现明显

好转，短期市场供需利好，

风险点：原油市场震荡、汽车政策、宏观风险
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一、本周行情回顾

（一）期货市场分析

数据来源：文华财经 和合期货

本周天胶主力 RU2309 有所反弹。周内前期，基于对需求的好转预期，橡胶

上行，今日受宏观影响重心回落。截止本周五收盘，主力合约收盘价 12015 元/

吨，周涨幅 2.43%。
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（二）现货市场分析

国内天然橡胶市场

国内天然橡胶市场价格上涨。截至 5月 11 日，天然橡胶市场日均价在 11950

元/吨，周环比上涨 367 元/吨，上涨幅度为 3.17%。

具体来看，现货市场：华北市场国营全乳胶有报12150元/吨，标二有报11150

元/吨，越南 3L 在 11800 元/吨，泰三烟片有报 13950 元/吨；山东市场国营全乳

胶有报 11850 元/吨，标二有报 11150 元/吨，越南 3L 在 11500 元/吨，泰三烟片

有报 13650 元/吨；华东市场国营全乳胶有报 11850 元/吨，标二有报 11150 元/

吨，越南 3L 在 11400 元/吨，泰三烟片有报 13650 元/吨；西南市场全乳在 12000

元/吨（含税），云南民营 5#在 10550 元/吨（含税），云南民营 10#报 10450

元/吨（含税），20#轮胎胶报 10650 元/吨，实单商谈。

图 1：天然橡胶价格

数据来源：百川盈孚 和合期货

二、天气扰动，云南产区开割推迟，胶量受限

国内云南产区开割进度不断向后推迟，产区干旱天气影响，胶水上量受限，

供应端短期提供利好。海外产区即将逐步进入旺产季，等待胶水上量供应逐步释

放。库存方面，外盘截至 04月 30日日本天然橡胶库存升至 11677 吨，国内库存

http://idata.baiinfo.com/category/index?CategoryID=74
http://idata.baiinfo.com/category/index?CategoryID=184
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上，截至 2023年 5 月 5 日，上期所天然橡胶库存 188982（-2629）吨，仓单 183940

（-170）吨，另外，截止 2023年 4 月中旬，青岛地区一般贸易仓库天然橡胶库

存同比约增长 105%，保税区内天然橡胶库存同比增加 41%。3 月中国天然橡胶

进口量为 59.82万吨，再创历年同期水平新高。

图 2：天然橡胶库存

数据来源：wind 和合期货

三、美联储暂缓加息成为市场主导

周内多项经济数据公布，其中中国 4 月 PPI 环比-0.5%，同比-3.6%（前值

-2.5%），低于市场预期-3.3%，PPI 继续寻底，工业企业盈利持续承压。经济复

苏斜率有所放缓，下游需求释放不足，煤炭、钢材、水泥等国内定价品种价格均

有所回落。此线数据回落，间接反映出当前市场需求恢复缓慢的现状。

美国公布 4 月最新通胀数据显示，CPI 同比上升 4.9％，环比上升 0.4％；核

心 CPI 同比上升 5.5％，环比上升 0.4％，均符合市场预期。美国 4 月整体 PPI 年

率录得 2.30%，预期值和前值分别为 2.40%和 2.70%，创下 2021年 1 月以来新低；

但环比增速在 3 月意外下滑 0.5%后，4 月环比上涨 0.2%。剔除食品、能源和贸

https://www.yunken.com/dynamic/51217.html
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易后，4 月核心 PPI年率录得 3.20%，预期值和前值分别为 3.30%和 3.40%。另外，

美国上周首次申领失业救济人数为 26.4万人，为 2021年 10月 30 日当周以来新

高；预估为 24.5万人，前值为 24.2 万人。

图 3：美国初请失业金人数

数据来源：WIND 和合期货

自上周美联储如期加息 25BP后，市场整体预期美联储将暂缓加息或进入降

息通道，但美联储去通胀进程或将较慢，短期内降息的可能性较低。4 月美国新

增非农就业数据显示当前美国就业市场韧性较强。但职位空缺数与职位空缺率反

映美国就业市场的紧张态势边际缓解。从 4月份的通胀数据来看，通胀数据下行，

或也将支持 6月份停止加息。

四、轮胎开工恢复至节前高位

五一过后轮胎企业复工，轮胎开工恢复，环比提升。本周半钢胎样本企业开

工率为 74.7%，环比提升 7.01%，同比提升 12.16%；全钢胎样本企业开工率为

63.89%，环比下降 12.37%，同比提升 3.69%。
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图 4：轮胎行业开工率与产量

数据来源：文华财经 和合期货

五、乘用车市场恢复缓慢

据中汽协会数据，4月，汽车企业出口 37.6 万辆，环比增长 3 .3%，同比增

长 1.7 倍，分车型看，乘用车本月出口 31.6 万辆，环比增长 3.7%，同以增长 2.2

倍，商用车出 16 万辆，环此增长 1.2%，同比增长 41.6%，新源汽车出口 10 万辆，

环比增长 28.6%，同比增长 8.4 倍。1-4 月，汽车企业出口 137 万辆，同比增长

89.2%、分车型看，乘用车出口 114.2 万辆，同比增长 1.1 倍；商用车出口 22.8

万辆，同比增长 31.5%。新能源汽车出口 34.8 万辆，同比增长 1.7 倍.

4 月汽车产销分别完成 213.3 万辆和 215.9 万辆，环比分别下降 17.5%和

11.9%，同比分别增长 76.8%和 82.7%。
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图 5：汽车月度出口

数据来源：中汽协 和合期货

图 6：月度汽车销量

数据来源：中汽协 和合期货
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六、天然橡胶市场综述及后市展望

国内云南产区受白粉病、干旱等因素影响落叶，产区开割不断推迟，胶水产

出量有限，短期内供应端利好支撑稳定，但随着国内外产区的进一步上量，供应

压力逐步显现。库存方面依旧较高，说明需求表现低迷，实际下游对天胶拿货积

极性依旧不高，采购维持刚需为主；轮胎开工恢复至高位水平，且下游外销订单

有好转预期，汽车市场数据表现较好，预计对天胶市场价格拖拽有所好转。宏观

数据 CPI、PPI 下滑，施压化工市场，但橡胶盘面进一步反弹仍需需求出现明显

好转，短期市场供需利好，

风险点：原油市场震荡、汽车政策、宏观风险

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承

受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您

应当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都

可能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和

损失。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。

和合期货投询部

联系电话：0351-7342558
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公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、

期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。

http://www.hhqh.com.cn
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