
期货交易咨询业务资格   证监许可[2011]1777号

齐 盛 橡 胶 周 报

橡胶：橡胶受宏观带动，小幅
震荡反弹

2 0 2 5年7月6日

作者：高宁
期货从业资格号：F3077702

投资咨询从业证书号:Z0016621



1

2

3

核心观点

驱动分析

市场展望



橡胶量化赋分表



一、橡胶逻辑推演：受宏观情绪带动反弹，基本面变化不大

橡胶延续震荡，盘面跟随宏观情绪站上14100点。当前橡胶基本面缺乏核心逻辑，泰国原料价格连日走

弱，下游轮胎开工需求则保持稳定。非标期现基差的回归支撑了盘面的低点，但现货库存趋于累积。

从基差维度上，橡胶是趋于震荡的走势，从趋势上也是缺乏，价格偏离度不高，走势偏随机，不建议

追涨，鉴于波动率已经处于低位，激进者可以关注震荡边际的反向买权，做多波动率的机会。

技术上：沪胶延续震荡，上方关注14000-14100点的阻力，下方关注13700-13800点支撑。

主要风险因素：

1、供应大幅放量。

2、下游出口大幅下降的风险。



二、驱动逻辑：2.1 原料价格表现偏弱

周内泰国主产区降雨呈现减少趋势，局部地区仍有扰动，整体来看原料产出有所增加。泰国主产区基本

全面开割，局部地区仍受降雨扰动，但整体来看周内降雨呈现减少趋势，原料产出增加。周内原料价格

方面呈现水跌杯涨趋势，水杯价差收窄，一方面南部原料胶水产出增加令价格运行承压，另一方面加工

厂补库叠加东北部原料外溢因此支撑杯胶价格坚挺。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.2 橡胶当下核心逻辑：国内原料价格相对抗跌

本周西双版纳产区受阶段性降雨扰动，部分地区产

出受阻，原料收购价格坚挺。近期产区仍受降雨影

响，阻碍割胶作业导致胶水量不多。叠加区域内胶

水资源争夺激烈，各胶厂之间抢购原料支撑原料收

购价格重心。截至本周四听闻胶厂胶水收购价格参

考13100-13600元/吨，较上周四涨150元/吨；胶块收

购价格参考12600-13000元/吨，较上周四涨100元/吨。

浓乳厂胶水收购价格参考13600-13800元/吨，较上周

四涨200元/吨。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.3 橡胶当下核心逻辑：检修导致阶段开工下降

本周山东轮胎企业全钢胎开工负荷为63.73%，较上周走低1.89个百分点，较去年同期走高1.55百分点。

本周国内轮胎企业半钢胎开工负荷为70.04%，较上周走低7.64个百分点，较去年同期走低9.02个百分点。

近期部分企业在出货和库存压力下，存在检修和减产行为，轮胎开工呈走低趋势。据了解，厂家出货有所放缓，

对整体销量支撑减弱。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.4 橡胶当下核心逻辑：现货库存小幅度累库

6月29日当周，青岛地区天然橡胶一般贸易库库存为41.16万吨，较上周增加1.54万吨，增幅3.89%。

6月29日当周，天然橡胶青岛保税区区内库存为9.5万吨，较上期减少0.35万吨，降幅3.55%。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.5 橡胶当下核心逻辑：仓单整体下降

RU仓单库存近期表现持续减少，预计集中累库到下半年开始。NR再出现累库后，连续出现去库，可见NR

的交货量仍然偏低。

数据来源：上海期货交易所，齐盛期货整理



三、市场展望：3.1 反套策略可能兑现，关注盘面的突破时机

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理

期现基差来看，沪胶已经平水混合胶，并且与交割品全乳胶的价格也处于平水状态，套保空间已经比

较狭窄，且仓单库存入库量不大，相应的短期仍有下跌的抵抗。

与基差价差回归相呼应的是，橡胶波动率在6月底开始下降，双卖策略将会兑现，从单边价格角度看，

目前价格不具备偏低或偏高的形态，仍处于震荡节奏，因此需要考虑切换到短周期参与。



3.2 技术上止跌反弹，基差完全回归，受宏观情绪带动反弹，基本面变化不大

橡胶延续震荡，盘面跟随宏观情绪站上14100点。当前橡胶基本面缺乏核心逻辑，泰国原料价格连日

走弱，下游轮胎开工需求则保持稳定。非标期现基差的回归支撑了盘面的低点，但现货库存趋于累积。

从基差维度上，橡胶是趋于震荡的走势，从趋势上也是缺乏，价格偏离度不高，走势偏随机，不建议

追涨，鉴于波动率已经处于低位，激进者可以关注震荡边际的反向买权，做多波动率的机会。

技术上：沪胶延续震荡，上方关注14000-14100点的阻力，下方关注13700-13800点支撑。
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