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一、行情回顾

4 月份天胶主力合约在均线系统之下承压下挫，价格并不断创近期新低，短期市场整体

走势偏弱。主要是受国内疫情的影响，下游轮胎市场整体需求不佳，出货不畅，而 4月份国

内云南产区已陆续开割，海南也陆续步入开割期，供需错配下，市场看空氛围明显，价格大

幅下滑。

表 1 天胶主力合约价格走势图（元/吨）

数据来源：博易大师，国元期货

二、2022 年 5 月份天胶供需格局分析

2.1 5 月份全球步入低产期尾部 产量或较 4月份有明显的抬升

即将步入全球低产期的末尾。从全球天胶的主产区来看，当前国内云南已正常割胶，海

南产区目前东南部个别区域开割，但胶水产量稀少，5 月份产量或将有所提升。从外围市场

来看，泰国产区近期整体降雨不多，局部小雨，对割胶作业影响较小，依旧处于低产期，但

是东北部已经陆续试割，5月份的割胶量也存在上涨的预期。越南产区，割胶工作开展顺利，

南部西宁一带开割率已达 5成。平阳、平福一带预计 5月中上旬陆续开割。目前越南全境天

然橡胶产出仍然偏低，产量大概是旺产季的 2成。

综合来看，五月份处于全球低产期的尾部，产量或较 4月份有明显的抬升，存在小幅增

长的预期。

图表 2 ANRPC 天胶产量（千吨）
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数据来源：wind、国元期货

2.2 5 月份全球的需求还有待于验证

从 ANRPC 消费情况来看，截止 2 月份其消费量总计达到 78.27 万吨， 较上月环比下滑

4.79 个百分点，较去年同期上涨 7.34 个百分点。其中，降幅最大的为泰国，达到 16.54%，

主要是由于疫情的影响导致其需求乏力。而中国及印度的需求量则出现大幅的上涨。但是 3

月份受国内疫情的影响，以及 4 月份各地疫情反复，国内轮胎开工率出现明显的回调，需求

呈现持续萎缩的局面，叠加俄乌冲突没有缓和迹象，市场整体需求不佳。

而 5月份美联储加息预期强烈，以及俄乌局势瞬息万变，市场不确定因素仍然较多，全

球的需求量还有待于验证。

图表 3 ANRPC 天胶消费量（千吨）

数据来源：wind，国元期货

2.3 5 月份国内天胶市场疲弱态势难改

5 月份国内海南产区或将步入全面开割，叠加云南产区，届时国内产量将呈现季节性上

涨的局面。从进口市场来看，2022 年 3 月中国进口天然及合成橡胶（含胶乳）合计 66.8 万
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吨，较 2021 年同期的 71.1 万吨下降 6%。但是 2022 年前 3个月中国进口天然及合成橡胶（含

胶乳）共计 186.1 万吨，较 2021 年同期的 179.1 万吨增加 3.9%。

3-4 月份国内受疫情的影响，物流运输依旧不畅，下游轮胎开工率走低，对天胶市场存

在一定的负反馈，导致整体成交乏力。

而目前国内疫情仍处于多点爆发，需求端恢复不及预期，而轮胎出口量也出现了明显的

下滑态势，1-3 月份，中国橡胶轮胎累计出口量为 178 万吨，同比下降 0.3%。除非 5月份疫

情好转，叠加出口有明显的提升，否则 5月份天胶市场疲弱态势难改。

图表 4 天胶及合成橡胶（含胶乳）进口量（万吨）

数据来源：海关总署，国元期货

图表 5 轮胎开工率（%）

数据来源：隆众资讯，国元期货

图表 6 轮胎出口量（万吨）
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数据来源：海关总署，国元期货

2.4 短期来看全球汽车疲弱态势难改 中长期还有待于验证

一季度，国内汽车产销尚可。1-3 月，汽车产销累计 648.4 万辆和 650.9 万辆，同比增

长 2.0%和 0.2%。其中，3月份中国汽车工业协会统计的国内汽车产销数据剔除了汽车出口部

分。

受疫情影响，4 月份汽车产销不确定加大，根据国家统计局的各省生产数据，上海和吉

林省各占全国生产的 11%左右，因疫情的影响，导致及吉林汽车生产受到限制，叠加需求乏

力，4月的车市产销压力较大。

从国外市场的实际情况来看，俄乌冲突进一步加剧了持续的供应链中断，对汽车生产产

生了负面影响。根据欧洲汽车制造商协会（ACEA）最新公布的数据显示，3 月欧盟乘用车销

量同比下降 20.5%至 844,187 辆。该地区大多数国家的销售量均录得两位数下降，包括四个

主要市场：西班牙下滑 30.2%、意大利下滑 29.7%、法国下滑 19.5%和德国下滑 17.5%。2022

年一季度，欧盟乘用车销量同比下降 12.3%至 225 万辆。

根据欧洲商业协会（AEB）的数据，今年 3月份，俄罗斯新车销量同比下跌 63%至 55,129

辆；第一季度，该国的季度新车销量同比下滑 28%至 277,332 辆。

整体来看，外围市场目前汽车市场更加惨淡，而 5 月份全球不确定因素仍然较多，中长

期的需求还要全球经济的恢复情况而定以及俄乌的局势走向，短期来看，疲弱态势难改。

图表 7 汽车产销图（万辆）
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数据来源：wind，国元期货

三、后市展望

通过对天胶基本面的分析，我们认为 5 月份全球供应处于低产期的末尾，产量或较 4 月

份有明显的抬升。国内下游轮胎市场虽有回暖，但是并未全面恢复，而 5月份国内疫情影响

仍然存在不确定性，叠加外围市场走势疲弱。尽管五一过后市场将迎来一小波的采购，但是

持续力度还需谨慎。

从中长期来看，重点要关注全球经济的恢复速度、以及芯片的实际供应情况，谨慎操作。
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财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。
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