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供应预期上量，非洲胶进口成本再受考验

策略观点
开割季新胶上量缓慢，需求端反馈不太差，新胶预期会加速上量，宏观政策偏利空，胶价预计宽

幅震荡。

运行逻辑

1、平衡表：6月橡胶预计有所去库。

2、供应：海内外产区仍受降雨扰动，但供应端预期上量。

3、进口：6月份海外产量未到高产期，进口压力预计不大。关注中泰零关税政策进展、我国与非

洲53个建交国零关税的影响。

4、需求：周度轮胎开工环比回升，轮胎库存仍偏高。欧盟对进口自我国乘用车及轻卡轮胎启动

反倾销调查。

5、库存：周度社库环比小幅下降，NR期货库存周内增1.3万吨。

6、顺丁胶库存较高，周度开工自高位继续回落，但仍是近5年的较高水平。6月份BR橡胶仓单强

制注销，目前仓单已偏低。

风险提示 1、天然橡胶进口增量超预期；2、中美伦敦谈判之后轮胎出口不及预期；3、油价波动

4

核心要点及策略
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6

价差表现

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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价差表现：NR期货库存快速回升，RU-NR价差走强

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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价差：丁二烯价格周内有所下降

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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供应端：海内外新的开割季

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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供应端：1-4月天然橡胶进口同比增24%

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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供应端：顺丁开工继续回落

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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需求端：轮胎开工低于去年同期、半钢库存高位

数据来源：Wind、隆众、钢联、国联期货研究所
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需求端：外需不弱，内需疲弱

数据来源：Wind、钢联、QinRex、国联期货研究所
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需求端：美国前4个月轮胎进口量同比增加6.1%

数据来源：Wind、钢联、QinRex、国联期货研究所
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库存：20号胶库存低位，周内增1.3万吨

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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库存：顺丁企业库存仍偏高，仓单相对低位

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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利润：原料周内小幅上涨

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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平衡表：6月库存预计继续去化

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所

目前市场可能集中于需求预期差上，此时需通过库存数据来证实或证伪

橡胶国产量 进口 消费 月度供需差 社会库存

2024年1月 0.2 56.9 59.5 -2 156.3

2024年2月 0.0 34.7 47.7 -13 157.5

2024年3月 1.5 49.2 65.4 -15 154.4

2024年4月 5.8 36.9 58.5 -16 138.1

2024年5月 9.7 34.8 59.9 -15 129.8

2024年6月 10.6 34.6 59.7 -15 122.3

2024年7月 9.9 48.4 58.6 -0.3 121.5

2024年8月 11.1 49.4 59.1 1.4 120.7

2024年9月 7.3 49.3 59.3 -2.7 114.7

2024年10月 11.5 51.5 58.4 4.7 111

2024年11月 13.9 56.1 58.0 12.0 113

2024年12月 6.7 64.1 59.1 11.7 124

2025年1月 2.0 58.9 58.8 2.0 131

2025年2月 0.0 50.3 46.9 3.4 136

2025年3月 1.6 59.4 62.2 -1.2 138

2025年4月 6.0 52.3 57.9 0.5 135

2025年5月 10.0 40.0 56.0 -6.0 128

2025年6月 11.0 40.0 55.0 -4.0 126
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