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一、行情概述 

5 月初胶价因 4 月国内汽车产销数据良好

落到震荡区间下沿位置，下方支撑面临考验。
图 1： 橡胶日 K 线 

数据来源：文华财经 新世纪期货 

 

二、宏观面 

新冠疫情对全球经济政治产生了极大冲击，不少权威机构组织都对世界经济做出了萎缩的判断

退程度远超 2008 年国际金融危机引发的经济下滑，仅次于上世纪

各国都加大流动性释放，其中有代表性的有：美国的无限制量化宽松；中国推出

两会政府工作报告指出，稳健的货币政策要更加灵活适度，综合运用降准降息、再贷款等手段，引

导广义货币供应量(M2)和社会融资规模增速明显高于去年：财政赤字规模比去年增加

行 1万亿元抗疫特别国债，安排地方政府专项债券

到前期出台六月前到期的减税降费政策，执行期限全部延长

亿元。政府工作报告没有提经济增速的具体目标，经济增长的内容已经融在其他经济社会发展目标之中。

由于美国的“甩锅”等行为，贸易、营商环境

国和开曼群岛的企业及机构列入“实体清单”，后市不排除中美各方面冲突加剧的可能。

 
三、全球供需 

5 月 6 日天然胶生产国协会（ANRPC

全年产量调整后的数字较一个月前的预估低了

增长 2.2％；消费量比上个月预测的

 一季度 

生产 290 万吨 -

消费  -

上表显示：1、产销都出现下降，呈现产销双弱的局面，其中消费降幅大于生产降幅，不利于胶价

摆脱低位；2、产销二者的降幅随时间推移都呈现下降态势，意味着下半年预计会转好，较去年同期会

2020-

利空压制    震荡下行 

 

月国内汽车产销数据良好而出现短暂的拉升，随后展开震荡，及至本周末，期价回

落到震荡区间下沿位置，下方支撑面临考验。 

新冠疫情对全球经济政治产生了极大冲击，不少权威机构组织都对世界经济做出了萎缩的判断

年国际金融危机引发的经济下滑，仅次于上世纪 30 年代的大萧条。为对冲经济下滑，

各国都加大流动性释放，其中有代表性的有：美国的无限制量化宽松；中国推出

稳健的货币政策要更加灵活适度，综合运用降准降息、再贷款等手段，引

和社会融资规模增速明显高于去年：财政赤字规模比去年增加

万亿元抗疫特别国债，安排地方政府专项债券 3.75 万亿元，合计下来，共

到前期出台六月前到期的减税降费政策，执行期限全部延长到今年年底，预计全年企业减负超过

亿元。政府工作报告没有提经济增速的具体目标，经济增长的内容已经融在其他经济社会发展目标之中。

由于美国的“甩锅”等行为，贸易、营商环境进一步恶化，近日美商务部宣布将

国和开曼群岛的企业及机构列入“实体清单”，后市不排除中美各方面冲突加剧的可能。

ANRPC）公布最新报告：新冠疫情使得整个市场

全年产量调整后的数字较一个月前的预估低了 67.9 万吨——当时预测的产量为

％；消费量比上个月预测的 1350 万吨低了 51.6,万吨，负增长率为 1.5

表 1   ANRPC 产销量 

上半年（预估） 全年（预估）

-3.6％ 560 万吨 -6.4％ 1340 万吨

-20％  -15.5％ 1300 万吨

、产销都出现下降，呈现产销双弱的局面，其中消费降幅大于生产降幅，不利于胶价

、产销二者的降幅随时间推移都呈现下降态势，意味着下半年预计会转好，较去年同期会
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而出现短暂的拉升，随后展开震荡，及至本周末，期价回

 

新冠疫情对全球经济政治产生了极大冲击，不少权威机构组织都对世界经济做出了萎缩的判断，衰

年代的大萧条。为对冲经济下滑，

各国都加大流动性释放，其中有代表性的有：美国的无限制量化宽松；中国推出 25 万亿新基建。 

稳健的货币政策要更加灵活适度，综合运用降准降息、再贷款等手段，引

和社会融资规模增速明显高于去年：财政赤字规模比去年增加 1万亿元，同时发

万亿元，合计下来，共 8.5 万亿元。报告还提

到今年年底，预计全年企业减负超过 2.5 万

亿元。政府工作报告没有提经济增速的具体目标，经济增长的内容已经融在其他经济社会发展目标之中。 

进一步恶化，近日美商务部宣布将 33 家总部位于中

国和开曼群岛的企业及机构列入“实体清单”，后市不排除中美各方面冲突加剧的可能。 

）公布最新报告：新冠疫情使得整个市场 “动荡不已”。天然胶

当时预测的产量为 1410 万吨，与上年同比

1.5％。 

全年（预估） 

万吨 -2.3％ 

万吨 -5.1％ 

、产销都出现下降，呈现产销双弱的局面，其中消费降幅大于生产降幅，不利于胶价

、产销二者的降幅随时间推移都呈现下降态势，意味着下半年预计会转好，较去年同期会
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有同比增长，以弥补上半年的损失，消费增长更为显著。

4月份 ANRPC合计产量84.8万吨，环比下降

万吨，较去年同期略有下降。4月份 

较 2、3 月份消费量有所好转。 
图 2： ANRPC4 月产量     千吨

数据来源：天然橡胶网 新世纪期货 

 

四、进口与库存 

伴随进口陆续到港，库存矛盾进一步加剧：

数据统计以来的新高，其中区外一般贸易库库存已突破

以存放货物。新胶产量不断上升，仓库反映预报入库量依旧较高，超过出库量，青岛地区库存仍处上行

周期。交易所库存业有小幅增长。总体上，高库存对胶价的压制仍将体现。
图 4： 青岛库存 

数据来源：中国橡胶 新世纪期货 

 

五、汽车轮胎业 

今年全球汽车业遭重创：预计 2020
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有同比增长，以弥补上半年的损失，消费增长更为显著。 

万吨，环比下降0.41%，同比下降8.67%。前四个月

 ANRPC 合计消费量 79.63 万吨，环比增长

千吨   图 3： ANRPC 前 4 月累计产量

 

 

  数据来源：天然橡胶网 新世纪期货

伴随进口陆续到港，库存矛盾进一步加剧：4月下旬，青岛地区总库存已突破

数据统计以来的新高，其中区外一般贸易库库存已突破 60 万吨，从而使得库容紧张，不得不新增仓库

以存放货物。新胶产量不断上升，仓库反映预报入库量依旧较高，超过出库量，青岛地区库存仍处上行

周期。交易所库存业有小幅增长。总体上，高库存对胶价的压制仍将体现。 

2020 年全球轻型车销量将下降 22%至 7030

。前四个月ANRPC累计产量352.22

万吨，环比增长 10.21%,同比增长 2.64%，

月累计产量      千吨  

新世纪期货 

月下旬，青岛地区总库存已突破 80 万吨，再次创下有

万吨，从而使得库容紧张，不得不新增仓库

以存放货物。新胶产量不断上升，仓库反映预报入库量依旧较高，超过出库量，青岛地区库存仍处上行

 

 

7030 万辆。其中，西欧和中欧
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的轻型车销量将下降 25%至 1360 万辆；美国地区轻型车销量将同比下跌

仍在低谷。 

我国汽车业在度过一季度艰难时刻后，

是结束了连续 21 个月的下降。由于

43%，4 月份的增长有弥补前期消费短缺的因素

出贡献。 

根据乘联会数据：2020 年 5 月上半月

比增长的势头未来能否持续有待观察。

据隆众资讯统计，截至 5 月 21 日当周，国内半钢胎厂家开工率为

下跌 4.49%；全钢胎厂家开工率为 72.48%

复性上涨，但内销市场销量增长乏力，而外销前期库存较高，后期轮胎厂家开工率提升或有限。

 

六、展望 

目前疫情在巴西、俄罗斯等国呈上升状态，但在多数国家的影响在消退，影响最大的时间或

汽车消费会有所增长，国内外轮胎企业也陆续复工复产，但橡胶基本面供给过剩不会改变。

据弱于 4月提醒我们，生产的恢复恐怕不是单向平滑的过程。轮胎出口订单的恢复情况预计会弱于国内

汽车业。 

两会未提 GDP 目标，导致短期高位回调压力增大。中长周期布局战略：以低估低价区逐

步布局中长线多单为宜，注意关键位资金情绪及主动性。

云南和海南产区零星开割，新胶供应与日俱增，进口胶也不断进来，“高库存

料将延续。 

基本面没有大的改观下，行情反转可能性较小，目前大概率为区间反弹行情。不排除再次回落考验

万元整数关口支撑。 
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万辆；美国地区轻型车销量将同比下跌 27%至

表 2   各国汽车销量同比 

我国汽车业在度过一季度艰难时刻后，4 月产销实现今年以来的首次

个月的下降。由于 2 月份国内汽车销量同比下滑八成，

月份的增长有弥补前期消费短缺的因素；而各地政府和汽车厂商推出的刺激政策也做

月上半月(5 月 1-17 日)，乘驾车零售贩卖数量同比下调

未来能否持续有待观察。 

日当周，国内半钢胎厂家开工率为 63.13%

72.48%，环比上涨 2.87%，同比下跌 0.54%

复性上涨，但内销市场销量增长乏力，而外销前期库存较高，后期轮胎厂家开工率提升或有限。

目前疫情在巴西、俄罗斯等国呈上升状态，但在多数国家的影响在消退，影响最大的时间或

汽车消费会有所增长，国内外轮胎企业也陆续复工复产，但橡胶基本面供给过剩不会改变。

月提醒我们，生产的恢复恐怕不是单向平滑的过程。轮胎出口订单的恢复情况预计会弱于国内

目标，导致短期高位回调压力增大。中长周期布局战略：以低估低价区逐

步布局中长线多单为宜，注意关键位资金情绪及主动性。 

云南和海南产区零星开割，新胶供应与日俱增，进口胶也不断进来，“高库存

基本面没有大的改观下，行情反转可能性较小，目前大概率为区间反弹行情。不排除再次回落考验

至 1250 万辆。全球汽车业

 

今年以来的首次同比增长，其中销量更

月份国内汽车销量同比下滑八成，3 月份汽车同比下滑

；而各地政府和汽车厂商推出的刺激政策也做

，乘驾车零售贩卖数量同比下调 5%。4 月同环

63.13%，环比上涨 12.20%，同比

0.54%。轮胎厂厂家开工继续恢

复性上涨，但内销市场销量增长乏力，而外销前期库存较高，后期轮胎厂家开工率提升或有限。 

目前疫情在巴西、俄罗斯等国呈上升状态，但在多数国家的影响在消退，影响最大的时间或已过去。

汽车消费会有所增长，国内外轮胎企业也陆续复工复产，但橡胶基本面供给过剩不会改变。5 月汽车数

月提醒我们，生产的恢复恐怕不是单向平滑的过程。轮胎出口订单的恢复情况预计会弱于国内

目标，导致短期高位回调压力增大。中长周期布局战略：以低估低价区逐

云南和海南产区零星开割，新胶供应与日俱增，进口胶也不断进来，“高库存+弱需求”的局面近期

基本面没有大的改观下，行情反转可能性较小，目前大概率为区间反弹行情。不排除再次回落考验
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