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摘要：

供应面，国内产区整体割胶进度依旧不比正常水平，产区原料胶水上量缓慢；

国外产区开割初期，胶水上量有限，供应端短期利好支撑稳定。库存端海外原料

流入中国市场有逐渐增多预期，国内港口库存目前压力高位运行，库存端对市场

打压严重。需求面，下游轮胎企业外销订单有好转消息，虽然对天然橡胶拿货依

旧刚需为主，但需求端对市场价格整体拖拽有减轻预期。汽车市场表现较好，当

前橡胶基本面缺乏有力支撑，轮储预期在没有被证伪的情况下资金或会反复炒作，

使得橡胶价格具有不确定性。宏观上美联储加息炒作再起，前期市场以暂停加息

为主导，但加息概率有所提升，施压大宗商品市场，预计橡胶市场震荡运行。

风险点：原油市场震荡、汽车政策、美联储加息炒作、橡胶收储
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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 震荡反弹。橡胶基本面无较大支撑，橡胶市场震荡偏

强运行。截止本周五收盘，主力合约收盘价 12215 元/吨，周涨幅 1.66%。

（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 18 日，天然橡胶市场日均价在 11983

元/吨，周环比上涨 33 元/吨，上涨幅度为 0.28%。

具体来看，现货市场：华北市场：国营全乳胶有报 12200 元/吨，标二有报

11100 元/吨，越南 3L 在 11800 元/吨，泰三烟片有报 14000 元/吨，实单商谈。

山东市场：国营全乳胶有报 11900 元/吨，标二有报 11100 元/吨，越南 3L在 11500

元/吨，泰三烟片有报 13700 元/吨，实单商谈。华东市场：国营全乳胶有报 11900

元/吨，标二有报 11100 元/吨，越南 3L 在 11400 元/吨，泰三烟片有报 13700

元/吨，实单商谈。西南市场：全乳在 11950 元/吨（含税），云南民营 5#在 10550

元/吨（含税），云南民营 10#报 10400 元/吨（含税），20#轮胎胶报 10600 元/

吨，实单商谈。

图 1：天然橡胶价格
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数据来源：百川盈孚 和合期货

二、多因素扰动，橡胶上量有限

随着降雨结束，国内海南产区胶水产出逐步释放，云南产区橡胶树叶长势见

好，利于割胶工作开展。东南亚产区处于开割初期，原料胶水释放尚不足，但随

着时间推移，预计新胶将陆续上量。

库存方面，截至 2023 年 5 月 18 日，上期所天然橡胶库存 178430（-3000）

吨，截止 2023 年 5 月 8 日橡胶社会库存 136.1 万吨，较上期增加 0.12 万吨，增

幅 0.09%。

图 2：天然橡胶库存

数据来源：wind 和合期货
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三、周内“放鹰”，6 月加息概率飙升

5 月如期加息 25BP 后，基于前期美联储激进加息带来的银行倒闭等负面影

响，市场预期加息将告一段落。5 月 18 日晚，美联储多位高官表态，认为当前

美国通胀仍居于高位，6 月暂停加息的理由还不明确，上周美国公布 4 月通胀数

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％。通胀数据中特别是剔除波动较大的食品和能源类别后的核心通胀下跌

速度还不够快，此外仍然紧张的劳动力市场继续对工资构成上涨压力。

美联储布拉德重申，他支持进一步提高利率，作为对抗通胀的“保险”政策；

预计通胀将下降；他将对 6月的下次政策会议保持“开放心态”，但暗示他倾向

于支持再次加息；对银行业压力影响的担忧被“过分强调”。

CME“美联储观察”：美联储 6 月维持利率不变的概率为 63.8%，加息 25

个基点的概率为 36.2%；到 7月维持利率在当前水平的概率为 61.4%，累计降息

25个基点的概率为 5.5%，累计加息 25个基点的概率为 33.0%。

四、轮胎开工延续提升

样本企业检修恢复至常规水平，外贸订单充足，轮胎开工环比提升。本周半

钢胎样本企业开工率为 77.22%，环比提升 2.52%，同比提升 13.02%；全钢胎样

本企业开工率为 67.16%，环比下降 3.27%，同比提升 5.58%。

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、乘用车市场需求恢复

5 月 1-14 日，乘用车市场零售 70.6 万辆，同比去年同期增长 55%，较上月

同期增长 24%；今年以来累计零售 660.2 万辆，同比增长 3%。随着价格战热度逐

渐消退，经销商心态逐步稳定，消费者恢复理性消费，观望情绪得以缓解，前期

压抑的需求有所释放。“五一”期间，部分地方政府、厂商进行了临时性补贴，

“五一”车展对短期市场促进也很强，造成五月开局市场爆发，预计“五一”订

单将逐步释放，利好整个五月市场。在国家促和各省市地方促消费政策共同推动

下，以及近期车展等线下活动恢复，全面活跃市场气氛并将加速聚拢人气。叠加

“五一”小长假的需求增长，带动购车消费较好，整体车市企稳修复。目前看价

格水平对客户有较大吸引力，国六 b非 RDE 延期销售政策发布后，经销商和客户

对价格预期也明显改善，市场需求恢复良好。

图 5：汽车周度零售

数据来源：乘联会 和合期货



六、天然橡胶市场综述及后市展望

供应面，国内产区整体割胶进度依旧不比正常水平，产区原料胶水上量缓慢；

国外产区开割初期，胶水上量有限，供应端短期利好支撑稳定。库存端海外原料

流入中国市场有逐渐增多预期，国内港口库存目前压力高位运行，库存端对市场

打压严重。需求面，下游轮胎企业外销订单有好转消息，虽然对天然橡胶拿货依

旧刚需为主，但需求端对市场价格整体拖拽有减轻预期。汽车市场表现较好，当

前橡胶基本面缺乏有力支撑，轮储预期在没有被证伪的情况下资金或会反复炒作，

使得橡胶价格具有不确定性。宏观上美联储加息炒作再起，前期市场以暂停加息

为主导，但加息概率有所提升，施压大宗商品市场，预计橡胶市场震荡运行。

风险点：原油市场震荡、汽车政策、美联储加息炒作、橡胶收储
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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
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