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 核心观点 

 橡胶： 

供给：海关对混合胶认定标准提高，导致近期东南亚混合胶进口难

度加大，有利于国内全乳胶去库存进程。5 月起进入割胶旺季，后

续天然橡胶产能将陆续释放，国内产区海南天气正常，云南地区前

期遭遇干旱，随着雨季来临，短期影响有望终结。ANRPC 预计 2019

年全球天然橡胶基本面整体仍处于供大于求状况，但近期东南亚地

区原料胶水价格偏高，成品价格偏低，导致加工利润为负值，对烟

片胶价格构成较强支撑，外盘走势明显强于国内。 

需求：国内需求，5月重卡销量 10.9 万辆，同比-4%，环比-8%。1-5

月累计销量为 55.3 万辆，同比-1％。销售数据略好于预期，但重卡

销售自 3月创新高后，已连续两个月呈现下滑趋势。宏观预期低迷，

叠加贸易战前景不明朗，下游需求偏弱，不宜过分乐观。 

 策略建议 

1) 干旱题材、混合胶进口事件对盘面的支撑趋弱，原料供应旺季、下

游季节性消费淡季来临，盘面存在回调压力。但橡胶整体处于相对

低位，下跌空间有限，建议整体观望。 

  风险提示 

1) 2019 年为厄尔尼诺高发年，关注产区天气； 

2) 贸易战持续发酵，市场情绪波动加大； 

3) 国内货币、财政政策。 
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 橡胶数据监测图库 

全乳胶期现基差低位震荡 全乳胶合成胶价差走势收窄 
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数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

上期所天胶库存维持高位 期货远近合约价差持续走弱 
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数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

天胶、合成胶进口当月同比回升 ANRPC 天然橡胶库存季节性低位（千吨） 
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数据来源：Wind 资讯                                                     数据来源：Wind 资讯 

新充气轮胎月度出口平稳（万条） 国内轮胎企业开工率维持高位（%） 
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