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摘要 

天然橡胶：沪胶主力本周在震荡中重心不断走低，成交量有一定的下滑，

市场趋于谨慎，但周五夜盘再次出现了放量增仓下跌的情况。宏观市场来看，

国内股市近几日较为强势沪指重回 3000点，资金面较为宽松，科创板开板给

市场带来了部分信心。美股在联储降息预期下也开始走高，美方与伊朗的冲突

助推原油大幅上行，布伦特原油回到 65美元以上。6月底 G20 召开期间，中

美双方的谈判将决定中长期中美贸易摩擦走势，对市场影响较大，短期略有缓

和。泰国方面，原材料价格高企，胶农利润尚可但加工厂利润很低，实际现货

产出并不高，说明实际的供给在天气转好的情况下尚未完全释放。国内方面，

从走访调研看，原材料产出仍偏紧，加工厂几乎没有利润，部分工厂仍然在白

天有限电的情况，产销意愿都较低，前期零散的降水并未将产区的胶水产出显

著地释放，目前成交多以刚需采购与去库存为主。如果版纳继续缺乏连续显著

的降水，则 6月底前原料供给仍然偏紧。下游方面，开工率整体维持稳中略升，

但轮胎销售疲软，出口持续偏弱，需求整体预期仍偏弱。供给端产出预期仍在

回升，近期有部分会议在商议针对混合胶目前进口现状的改变措施，越南也在

尝试改变工艺来通过检验，如果混合胶进口影响进一步减弱，会对目前的价格

施加更大的压力。远期由于供给预期尚可，需求偏弱，仍维持偏空的思路。但

短期 11500附近前期点会考验现货端的支撑，从目前的原材料产出看，现货继

续下行会挤压加工厂经营，会有一定韧性。操作上，短期观望为主，空头若遇

下方较强支撑可逐步止盈转为观望，中长期等待产量逐渐恢复仍有深度做空的

机会，关注本周贸易协商情况以及产区天气变化。期权方面可以继续卖出上方

深度虚值的看涨期权。 
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天然橡胶——延续弱势，继续整理下行 

本周沪胶持续在 11700-11900 区间内进行整理，预期走弱的态势愈发明显，虽然国内供

给并未有明显的回升但市场对于前期供给端的利好已有充分的反应，宏观转好的情况下

也未能给天胶带来强劲的带动。现货在价格回调后成交较为清淡，加工厂利润被压缩出

货意愿也较低。泰国方面，并未开始大量产出，胶水价格稳中小幅上涨，目前在 52.5

泰铢/千克，外盘走势相对沪胶仍偏强，但月底开始预期产量会逐渐增加。09 合约上周

收盘价位 11970，本周五下午收于 11735，全周振幅 3.09%，振幅收窄,成交量也有一定

的下滑。9-1价差收不断走弱至-1070。周五上海现货市场报价：云南 17 年国营全乳胶

含 9%税报 11400-11500 元/吨，标二含 9%税报价 11800 元/吨，泰国 3#烟片含 13 税报 1

3200 元/吨，越南 3L含 13 税报价 11800 元/吨。 

上游方面，据商务部 6月 19 日消息，商务部发布 2019 年第 29 号公告，决定即日

起对原产于美国、韩国、欧盟的进口三元乙丙橡胶进行反倾销立案调查，但是整体用量

本身不高对于市场无大的影响。泰国产区产量释放缓慢，原材料价格仍然维持高位。而

国内产区从走访了解来看，加工厂几乎无利润，且目前降水并未完全消除今年厄尔尼诺

造成的干旱高温影响，胶水供给一般，整体产销意愿不强，现货市场进入了买方与卖方

意愿都偏弱的阶段。本周需要重点关注，混合胶进口方面的新的变化。 

国内去库的态势仍在维持但去库速度减慢，据隆众资讯统计，截至 2019年 6 月 7

日，青岛地区一般贸易库存为 43.25 万吨，刚需仍在促进库存消化，但随着进口量逐渐

回升，需求进入淡季去库仍较为严峻。 

合成胶方面，丁二烯报价无明显变化，本周国际市场消息变化频繁，原油下行后大

幅拉升。丁二烯报价维持稳定，中石化华北丁二烯现货报价仍在 8600，华东华南报价也

在 8700 左右，报价较上周无变化。需求疲软，合成胶报价继续下行，中石化华北顺丁

橡胶报价在 11000，中石油华北报价也在 11000，丁苯橡胶也有明显回落。天胶进一步

升水合成胶，替代效应放大，短期合成胶价格难有大幅的反弹，天胶在替代效应下维持

弱势。 

下游方面，工厂维持刚需采购，开工率继续保持稳中略升，全钢胎开工率回升至

74.95%，半钢胎开工率回升至 71.68%。国家统计局近日公布的数据显示，中国 5 月橡胶

轮胎外胎产量 7204.3 万条，同比增长 0.2%。1-5 月总产量 33376.7 万条，累计同比下

滑 2.4%。近期部分轮胎企业宣布由于成本压力上调产品价格，行业整体仍处于转型升级

的阵痛期，后期销量预计仍然偏弱。 

沪胶主力本周在震荡中重心不断走低，成交量有一定的下滑，市场趋于谨慎，但周

五夜盘再次出现了放量增仓下跌的情况。宏观市场来看，国内股市近几日较为强势沪指

重回 3000 点，资金面较为宽松，科创板开板给市场带来了部分信心。美股在联储降息

预期下也开始走高，美方与伊朗的冲突助推原油大幅上行，布伦特原油回到 65 美元以

上。6月底 G20 召开期间，中美双方的谈判将决定中长期中美贸易摩擦走势，对市场影

响较大，短期略有缓和。泰国方面，原材料价格高企，胶农利润尚可但加工厂利润很低，
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实际现货产出并不高，说明实际的供给在天气转好的情况下尚未完全释放。国内方面，

从走访调研看，原材料产出仍偏紧，加工厂几乎没有利润，部分工厂仍然在白天有限电

的情况，产销意愿都较低，前期零散的降水并未将产区的胶水产出显著地释放，目前成

交多以刚需采购与去库存为主。如果版纳继续缺乏连续显著的降水，则 6月底前原料供

给仍然偏紧。下游方面，开工率整体维持稳中略升，但轮胎销售疲软，出口持续偏弱，

需求整体预期仍偏弱。供给端产出预期仍在回升，近期有部分会议在商议针对混合胶目

前进口现状的改变措施，越南也在尝试改变工艺来通过检验，如果混合胶进口影响进一

步减弱，会对目前的价格施加更大的压力。远期由于供给预期尚可，需求偏弱，仍维持

偏空的思路。但短期 11500 附近前期点会考验现货端的支撑，从目前的原材料产出看，

现货继续下行会挤压加工厂经营，会有一定韧性。操作上，短期观望为主，空头若遇下

方较强支撑可逐步止盈转为观望，中长期等待产量逐渐恢复仍有深度做空的机会，关注

本周贸易协商情况以及产区天气变化。期权方面可以继续卖出上方深度虚值的看涨期权。 
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一周数据统计 

 

 

 

 

  

最新价 周涨跌 涨跌幅 周成交 持仓量

12,810.00 -265.0000 -1.91 167,002.00 92,484.00

12,960.00 -280.0000 -2.16 14,984.00 8,856.00

11,735.00 -335.0000 -2.94 2,172,668.00 416,364.00

价格 涨跌 基差

11,450.00 -350.00 1,510.00

13,200.00 -300.00 -240.00

11,800.00 -300.00 1,160.00

11,850.00 -250.00 1,110.00

价差 变化 基差

-150.00 -5.00

1,225.00 135.00

1,075.00 130.00

增减

800

越南3L(SVR3L)上海 走弱

盘面数据

沪胶

1月

5月

9月

现货数据 变化

云南SCRWF 走弱

RSS3上海 走强

混合胶 走强

价差数据 重点关注

沪胶

1月5月

5月9月

9月1月 ☆

仓单数据 仓单

沪胶仓单 415730
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资料来源：wind 南华研究                                资料来源：wind 南华研究 

基差变化                                          山东部分库存变化 

资料来源：Wind 南华研究                                资料来源：Wind 南华研究 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

上期所天胶库存数据 天然橡胶成交持仓对比 
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资料来源：Wind 南华研究                                资料来源：Wind 南华研究 

 

资料来源：wind 南华研究                                资料来源：wind 南华研究 

 

 

ANRPC 部分成员国产量 ANRPC 部分成员国消费量 

  

轮胎开工率 现货市场价格变化 
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近期泰国原材料价格情况 重卡销量 

  

资料来源：Wind 南华研究          资料来源：Qinrex 南华研究                                    资料来源：中国汽车工业协会 南华研究 

物流业景气指数   套利监控：2001-1909 合约价差变化 

 
 

资料来源：Wind 南华研究          资料来源：Wind 南华研究                                    资料来源：Wind 南华研究  
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南华期货分支机构 
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