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——宏观压制，供强需弱利空天然橡胶
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摘要：

本周天然橡胶价格下跌。国内外原料仍处于增产季，近期我国港口库存的出

库率表现偏弱，港口累库的担忧情绪仍存，供应端弱势，短期内无好转趋势。下

游轮胎工厂开工仍处低位，库存居高，国内外需求并无明显改善，下游采购情绪

受压制，基本面走弱，但天胶点位处于低位，对现货价格稍有支撑。

后市来看，国内公共卫生事件反复，经济恢复不及预期，且市场预计美联储

九月会加大加息力度，大宗商品市场氛围整体偏空。供应端正处增值期原料持续

供应。需求端，进入秋季后高温天气对企业开工的影响有所缓和，但部分企业成

品库存压力大，下游需求仍处于低迷状态，尽管颁布了汽车促销政策但下游需求

仍处低迷状态，天然橡胶现货带动期货价格走弱，基本面暂无明确利好消息指引，

天胶价格受宏观面影响

风险点：美联储加息、金九银十旺季不及预期、新冠疫情的不确定性
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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 RU2301 周内低位震荡。截止本周五收盘，主力合约收盘价

12380 元/吨，较上周五上涨 100 元/吨，周涨幅 0.81%。天胶基本面延续弱势，

利多因素缺乏，低位支撑天胶下行空间有限。

（二）现货市场分析

国内天然橡胶市场

本周国内天然橡胶市场价格小幅下跌。截至 9月 8日，天然橡胶市场日均价

在 11691 元/吨，周环比下跌 109 元/吨，下跌幅度为 0.92%。

截止到 9月 8日现货市场行情：

华北市场：国营全乳胶有报 11900 元/吨，标二有报 11900 元/吨，越南 3L

在 11800 元/吨，泰三烟片有报 14300 元/吨，实单商谈。

山东市场：国营全乳胶有报 11600 元/吨，标二有报 11900 元/吨，越南 3L

在 11500 元/吨，泰三烟片有报 14000 元/吨，实单商谈。
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华东市场：国营全乳胶有报 11600 元/吨，标二有报 11900 元/吨，越南 3L

在 11450 元/吨，泰三烟片有报 14000 元/吨，实单商谈。

西南市场：全乳在 11700 元/吨（含税），云南民营 5#在 11450 元/吨（含

税），云南民营 10#报 11200 元/吨（含税），20#轮胎胶报 11400 元/吨，实单

商谈。

图 1：天然橡胶市场均价

数据来源：百川盈孚 和合期货

二、天然橡胶增产季，国内进口增加

目前处于全球天然橡胶产量的爬坡期，国外分流到国内的产量也处于增加态

势。据中国海关总署 9 月 7 日公布的数据显示，2022 年 8 月中国进口天然及合

成橡胶(含胶乳)合计 59.2 万吨，较 2021 年同期的 52.9 万吨增加 11.9%。1-8

月中国进口天然及合成橡胶(含胶乳)共计 456.7 万吨，较 2021 年同期的 434.7

万吨增加 5.1%。
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三、美联储 9月加息 75 基点大局已定，宏观利空压制

9 月 8 日消息，芝加哥联储主席埃文斯周四称“还没有作出 9月的利率决定，

但我们确实需要提高利率，很有可能在 9月加息 75 个基点”。

《华尔街日报》和投行高盛日前先后表态，9月美联储将加息75个基点（BP）。

高盛将 9月和 11 月加息的预测分别从 50BP、25BP 提升至 75BP、50BP，认为年

内美国的利率水平就将接近 4%。

一个被视为美联储的“传声筒”，另一个则是美联储“旋转门”，由此继续

激进加息很有可能，显然美联储不希望再削弱自己的信誉，并将以前置性加息抗

击通胀。

就在北京时间 9月 8日晚间，美联储主席鲍威尔的讲话再次展现鹰派姿态，

他表示，美联储需要现在采取行动以避免通胀的社会成本，“通胀高于目标的时

间越长，风险越大，历史告诫不能过早放松政策”。

以上信息显示，美联储 9月大幅加息的力度仍将压制大宗商品市场，预期直

到 9月美联储加息落地前，宏观因素或将继续影响大宗商品市场。

四、终端拖累需求，轮胎开工再次下滑

本周轮胎开工环比下滑。在需求无爆发下，企业为控制库存增速，灵活调整

排产，且部分样本企业受电厂检修影响，开工受限。据统计，本周半钢胎样本企

业开工率为 64.64%，环比下降（上周 65.86%）1.22%，同比提升 16.94%；全钢

胎样本企业开工率为 56.77%，环比下降（上周 58.89%）2.12%，同比提升 7.86%。
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图 2：轮胎行业开工率与产量

数据来源：文华财经 和合期货

五、8 月汽车零售数据利好，“金九银十”车市有望再增

据乘联会统计，2022 年 8 月乘用车市场零售达到 187.1 万辆，同比增长

28.9%，是以往 10 年的最高增速；8 月零售环比增长 2.9%，环比增速处于近 10

年同期历史次低位水平。1-8 月累计零售 1295.0 万辆，同比增长 0.1%，同比增

长 1.3 万辆，其中 6-8 月同比增加 110.2 万辆的增量贡献巨大。

8 月新能源乘用车批发销量达到 63.2 万辆，同比增长 103.9%，环比增长

12.0%，在车购税减半政策下，新能源车不仅没有受到影响，持续环比改善超过

预期。1-8 月新能源乘用车批发 366.2 万辆，同比增长 119.4%。8 月新能源乘用

车零售销量达到 52.9 万辆，同比增长 111.2%，环比增 8.8%，1-8 月形成“W型”

走势。1-8 月新能源乘用车国内零售 326.2 万辆，同比增长 119.7%。
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图 3：8 月乘用车市场周度零售走势

数据来源：乘联会 和合期货

在疫情常态化的持续防控形势下，乘用车私车出行也成为出行安全的重要保

障。9月既是开学季也是大学毕业生工作季，购车代步和接送孩子上下学等家庭

第二辆车的需求更强烈更迫切，换购增购的需求将带动新车和二手车市场持续较

强，也将继续作为支撑汽车市场维持现有规模的基石。

步入九月，8月极热天气和部分车企高温假带来的产能损失仍会在9月释放，

加之芯片供给改善，生产恢复良好，9月乘用车生产能力很强。虽然目前国内疫

情仍有不确定性，但 9月预计产销同比实现高增长，可实现“金九银十”的良好

局面。

六、天然橡胶市场综述及后市展望

本周天然橡胶价格下跌。国内外原料仍处于增产季，近期我国港口库存的出

库率表现偏弱，港口累库的担忧情绪仍存，供应端弱势，短期内无好转趋势。下

游轮胎工厂开工仍处低位，库存居高，国内外需求并无明显改善，下游采购情绪

受压制，基本面走弱，但天胶点位处于低位，对现货价格稍有支撑。
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后市来看，国内公共卫生事件反复，经济恢复不及预期，且市场预计美联储

九月会加大加息力度，大宗商品市场氛围整体偏空。供应端正处增值期原料持续

供应。需求端，进入秋季后高温天气对企业开工的影响有所缓和，但部分企业成

品库存压力大，下游需求仍处于低迷状态，尽管颁布了汽车促销政策但下游需求

仍处低迷状态，天然橡胶现货带动期货价格走弱，基本面暂无明确利好消息指引，

天胶价格受宏观面影响

风险点：美联储加息、金九银十旺季不及预期、新冠疫情的不确定性

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。
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