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摘要：5月橡胶市场先涨后跌。5 月国内海南、云南产区陆续开始割胶，初

期上量有限，为供应端提供利好支撑，同时天气影响致使橡胶产出不及往期。市

场对橡胶收储消息密切关注，一定程度上为市场提供支撑。随着天气影响减弱，

国外橡胶产区陆续有开割迹象，市场供应预期增加。橡胶库存持续累库，需求长

期表现疲软，橡胶再次回落。橡胶市场受宏观影响较大，美联储加息以及美债谈

判释放的信息扰动大宗商品市场，橡胶波动较大。

展望后市，6月国内外橡胶逐步上量，市场供应进一步增加。橡胶库存持续

累积，需求表现偏弱，轮胎开工高位，以外贸订单为主，国内轮胎订单依旧偏弱。

车市表现向好。当前人民币贬值，进口成本增加，为橡胶价格提供一定支撑，但

长期汇率贬值进口会有一定减量，但橡胶上涨仍需需求端进一步好转。橡胶受宏

观面影响较大，6月美联储加息概率提升，悲观氛围浓厚，但橡胶盘面长期低位

震荡，基本面五利好驱动下，低位震荡运行。

关注美联储加息炒作、下游轮胎开工、橡胶库存、人民币汇率变动
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一、5 月天然橡胶行情回顾

文华财经 和合期货

5 月橡胶市场先涨后跌。5 月国内海南、云南产区陆续开始割胶，初期上量

有限，为供应端提供利好支撑，同时天气影响致使橡胶产出不及往期。市场对橡

胶收储消息密切关注，一定程度上为市场提供支撑。随着天气影响减弱，国外橡

胶产区陆续有开割迹象，市场供应预期增加。橡胶库存持续累库，需求长期表现

疲软，橡胶再次回落。橡胶市场受宏观影响较大，美联储加息以及美债谈判释放

的信息扰动大宗商品市场，橡胶波动较大。

二、橡胶震荡下行

5月天然橡胶价格震荡下行，处于近 3 月低位。据 WIND数据统计，截至 6

月 1日，云南国营全乳胶价格为 11650 元/吨，泰三烟片报价 13400元/吨，越南

3L 报价 11300 元/吨。青岛主港橡胶到港价为 1530 美元/吨。5 月人民币汇率贬

值，致使橡胶进口成本增加。



图 1：天然橡胶市场价格走势

图 2：天然橡胶到港价

数据来源：WIND 和合期货

三、供应逐步上量，需求低迷进口环比回落

步入 5月，国内橡胶产区开割，但受到降雨天气影响产出不及往期。随着国

外橡胶产区陆续上量，供应走向宽松。



图 3：全球天然橡胶产量

数据来源：WIND 和合期货

橡胶需求表现低迷，进口环比回落。据海关数据统计，4月中国天然橡胶进

口 229891.12吨，同比增加 10.17%，环比下降 6.11%，4 月天然橡胶及合成橡胶

进口 701047.37吨，同比增加 30.72%，环比减少 4.89%。

图 4：天然橡胶进口

数据来源：WIND 和合期货

5月橡胶库存持续累库，折射出橡胶需求偏差。截至 2023年 5 月 28日，青

岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 91.8万吨，较上期增加 1.53 万吨，环比

增幅 1.7%。保税区库存环比增加 0.83%至 13.4万吨，一般贸易库存环比增加 1.85%

至 78万吨，青岛天然橡胶样本保税仓库入库率下降 0.94 个百分点；出库率增加

1.04个百分点；一般贸易仓库入库率下降 0.66 个百分点，出库率下降 1.67个百

分点。



图 5：天然橡胶期货库存

数据来源：WIND 和合期货

四、轮胎开工高位维持，外胎订单充足

五一节后轮胎开工恢复至常态水平，国内轮胎订单表现偏弱，外贸订单充足，

半钢胎表现优于全钢胎。截至 6月 2 日，全钢胎行业开工率为 66.34%，同比增

长 8.48%，周环比下降 0.34%；半钢胎行业开工率为 77.43%，同比提升 15.41%，

周环比提升 0.12%。

图 4：轮胎开工率与产量

数据来源：文华财经 和合期货



五、车市需求向好，库存回落

据乘联会消息，5 月 31 日，中国汽车流通协会发布的最新一期“中国汽车

经销商库存预警指数调查”VIA 显示，2023年 5 月中国汽车经销商库存预警指数

为 55.4%，同比下降 1.4 个百分点，环比下降 5.0 个百分点，库存预警指数位于

荣枯线之上，汽车流通行业景气度有所好转。

5月 1-28 日，乘用车市场零售 139.2万辆，同比去年同期增长 19%，较上月

同期下降 6%；今年以来累计零售 728.7万辆，同比增长 2%；全国乘用车厂商批

发 148.0万辆，同比去年同期增长 13%，较上月同期下降 6%；今年以来累计批

发 832.1万辆，同比增长 8%。

5月 1-28 日，全国新能源车市场零售 48.3万辆，同比去年同期增长 82%，

较上月同期增长 0%；今年以来累计零售 232.6万辆，同比增长 43%；全国乘用

车厂商新能源批发 55万辆，同比去年同期增长 81%，较上月同期增长 1%；今年

以来累计批发 265.8万辆，同比增长 49%。

图 5：5 月全国乘用车市场

数据来源：乘联会 和合期货



图 6：全国乘用车批发市场

数据来源：乘联会 和合期货

六、美联储加息炒作不停，国内 PMI 长处收缩区间

5月美联储加息炒作不断，由于美联储激进加息带来的负反馈，致使美国多

家银行倒闭，在 5 月如期加息 25BP 后，市场纷纷主导 5 月加息将会是美联储最

后一次加息，并定调 6月或将暂停加息。但后期美联储高官再次鹰派发言，认为

美国通胀依旧较高，应该继续加息下调通胀，加息概率提升。据 CME“美联储

观察”：美联储 6月维持利率不变的概率为 33.5%，加息 25个基点的概率为 66.5%；

到七月维持利率在当前水平的概率为20.2%，累计加息 25个基点的概率为 53.4%，

累计加息 50个基点的概率为 26.4%。

国内 PMI 数据公布，依旧处于收缩区间，侧面表现出疫情结束后的第一年

需求恢复缓慢。据国家统计局数据显示，5 月份，制造业采购经理指数（PMI）

为 48.8%，比上月下降 0.4 个百分点，低于临界点，制造业景气水平小幅回落。

从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，供应商配送时间指数高

于临界点，生产指数、新订单指数、原材料库存指数和从业人员指数均低于临界

点。生产指数为 49.6%，比上月下降 0.6 个百分点，表明制造业生产活动有所放

缓。新订单指数为 48.3%，比上月下降 0.5个百分点，表明制造业市场需求继续

回落。原材料库存指数为 47.6%，比上月下降 0.3 个百分点，表明制造业主要原



材料库存降幅有所扩大。从业人员指数为 48.4%，比上月下降 0.4 个百分点，表

明制造业企业用工景气度下降。供应商配送时间指数为 50.5%，比上月上升 0.2

个百分点，表明制造业原材料供应商交货时间持续加快。

图 7：制造业 PMI 指数

数据来源：国家统计局 和合期货

七、后市展望

展望后市，6月国内外橡胶逐步上量，市场供应进一步增加。橡胶库存持续

累积，需求表现偏弱，轮胎开工高位，以外贸订单为主，国内轮胎订单依旧偏弱。

车市表现向好。当前人民币贬值，进口成本增加，为橡胶价格提供一定支撑，但

长期汇率贬值进口会有一定减量，但橡胶上涨仍需需求端进一步好转。橡胶受宏

观面影响较大，6月美联储加息概率提升，悲观氛围浓厚，但橡胶盘面长期低位

震荡，基本面五利好驱动下，低位震荡运行。

关注美联储加息炒作、下游轮胎开工、橡胶库存、人民币汇率变动



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。
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