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商品期货分析与交易策略

【交易策略】:

品种 策略建议 方向 推荐

棉花

周内中欧关税、特朗普再加关税的
消息引起市场关注，6月中还有美联储议
息会议，宏观上偏谨慎。行业上，纺织
淡季需求疲软、纱线累库及国际供应改
善的担忧占主导；尽管巴基斯坦产量下
调、印度进口关税豁免等构成结构性支
撑，但短期供需偏宽松格局压制棉价，
预计维持震荡偏弱运行。

震荡 ★★★

天然橡胶

RU2609 本周冲高回落，多头资金离场明

显，波段在 18000-18500 有较大压力，不过整

体仍保持涨势局面，过程中波动加大，RU2609

下方支支撑在 17000-17500，操作上，暂保持

宽幅偏强震荡思路，轻仓波段交易为主。

宽 幅 偏 强

震荡
☆☆

注：推荐级别分为★-----★★★★★五个级别,5★推荐强度最大

高效、严谨、敬业

棉花分析师：苗 玲

执业编号:F0273549(从业)

Z0011004(投资咨询)

天胶分析师：王海峰

执业编号: F3034433(从业)

Z0013042(投资咨询)
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品种 策略建议 方向 推荐

周内中欧关税、特朗普再加关税的消息
引起市场关注，6月中还有美联储议息会议，
宏观上偏谨慎。行业上，纺织淡季需求疲软、
纱线累库及国际供应改善的担忧占主导；尽
管巴基斯坦产量下调、印度进口关税豁免等
构成结构性支撑，但短期供需偏宽松格局压
制棉价，预计维持震荡偏弱运行。

震荡 ★★★

近期影响
因素分析

近期关注重点 天气、抛储政策、中美关税政策

利多因素

1、中美棉花减产预期
2、厄尔尼诺天气
3、原料库存小幅补库

利空因素

1、美棉种植面积高于预期
2、新疆种植面积减少受限
3、成品库存不低
4、中东战争
5、加息预期升温

总 体
评 价

受外围能源、谷物市场拖累，盘面大幅下行，跌破 80 美分/磅一
线。美棉周度签约出口量环比增加，装运整体稳定，据美国农业部
（USDA），5.22-5.28 日一周美国 2025/26 年度陆地棉净签约 42018
吨，较前一周增加 21%，较近四周平均增加 62%；装运陆地棉 60963
吨，较前一周减少 15%，较近四周平均减少 12%。签约下年度陆地棉
17496 吨，签约下年度皮马棉 8350 吨。美棉播种进度达 66%，高于去
年同期，主产区降雨缓解旱情，弃耕率预期或下调，供应前景改善；
巴西、澳大利亚等主产国产量预期稳定，全球供给宽松趋势显现。

郑棉主力合约 6月 4日大幅收跌 1.31%至 16160 元/吨，伴随显著
减仓，显示多头信心减弱，市场情绪转向谨慎。

据上海国际棉花交易中心监测，截至 6月 4日，本年度新疆机采
棉在库综合成本均价为 14996 元/吨（毛重），北疆均价为 15002 元/
吨，南疆均价为 14992 元/吨。

国内新棉长势良好，新疆棉田已普遍现蕾，田间管理加强支撑单
产预期；商业库存持续去化，但暂无抛储政策落地，供应端暂无新增
压力。需求侧：国内纺织行业进入传统淡季，5月以来订单明显转弱，
纺企和织造厂开工率大幅下滑，纯棉纱累库速度加快，尤其以中低支
纱为主。佛山大圆机开机率降至 2成，坯布订单基本收尾，下游采购
以刚需为主，补库意愿极低。出口方面，印度 4月服装出口同比下滑
11.66%，反映终端外需疲软；尽管中国4月棉纱进口量同比大增63.36%
（印度纱进口激增 215%），但主要源于订单结构性转移，难以扭转整
体需求弱势。

周内中欧关税、特朗普再加关税的消息引起市场关注，6 月中还
有美联储议息会议，宏观上偏谨慎。行业上，纺织淡季需求疲软、纱
线累库及国际供应改善的担忧占主导；尽管巴基斯坦产量下调、印度
进口关税豁免等构成结构性支撑，但短期供需偏宽松格局压制棉价，
预计维持震荡偏弱运行。 道通期货棉花研究员：苗玲
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天 胶

品种 策略建议 方向 推荐

天然橡胶

RU2609 本周冲

高回落，多头资金

离场明显，波段在

18000-18500 有 较

大压力，不过整体

仍保持涨势局面，

过程中波动加大，

RU2609 下方支支撑

在 17000-17500，操

作上，暂保持宽幅

偏强震荡思路，轻

仓波段交易为主。

宽幅偏强震荡

☆☆

近期影响因素分析 关注重点 1、泰国原料胶水价格变动

2、国内天胶和轮胎库存变动

3、美伊战争的进展

利多因素 1、泰国原料胶水价格继续上涨

2、国内原料价格偏高，交割利润保持负值

3、国内天胶库存快速降库

4、国内全钢胎企业开工率环比增加

5、国内轮胎企业全钢胎库存环比下降

利空因素 1、国内经济偏弱，国内工业品期货指数高位承压

2、国内轮胎库存偏高

3、国内轮胎企业半钢胎库存环比增加

4、国内半钢胎开工率环比下降较多

总体评价 市场表现：本周 RU2609 冲高回落，再创涨势新高的 18440，但全

周最终收跌，主要波动区间在 17600-18400。

宏观方面，美伊谈判仍在进行，美以伊三方同时零星发生局部军事

冲突，而川普政府表示美伊谈判顺利，原油价格本周先涨后跌，整体仍

在高位震荡区间。美国非农就业数据大超市场预期，市场对美联储加息

的预期不断强化，美元指数周五大幅上涨站上 100 关口，受此影响，欧

美股市、LME 铜等均大幅下跌，市场风险情绪加重。本周国内工业品期

货指数冲高回落对胶价的影响以波动和压力为主。

原料方面，本周泰国原料价格继续上涨，胶水价格上涨至 85 泰铢，

杯胶价格上涨至 73 泰铢，海内外产区开割上量继续推进，但海外工厂

为交付订单积极生产，对原材料抢收情绪不减，原料采购价格保持强势

上涨状态，在成本端对干胶价格带来强支撑。本周国内海南和云南天气

较好，原料产量增加，胶水价格小幅下降，但仍保持偏高，RU01 交割

利润保持负值，对 RU 带来潜在的支撑作用。

库存方面，截至 2026 年 5 月 31 日，国内天然橡胶社会库存 126.92

万吨，环比下降 2.56 万吨，降幅 1.97%。深色胶社会总库存为 86.93

万吨，环比降 2.7%。其中青岛现货库存降 2.61%；云南降 1.38%；越南
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道通期货天胶研究员：王海峰

注：以上文中涉及数据来源为：同花顺、隆众资讯等。
请务必仔细阅读正文后免责申明

10 降 1.61%；NR 库存小计降 10.51%。浅色胶社会总库存为 39.99 万吨，

环比降 0.35%。其中老全乳胶环比降 0.5%，3L 环比降 11.85%，RU 库存

小计增加3.16%。青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 69.07万吨，

环比上期减少 1.85 万吨，降幅 2.61%。保税区库存 9.34 万吨，降幅

10.13%；一般贸易库存 59.73 万吨，降幅 1.32%。本周天然橡胶社会库

存持续大幅去库，对国内胶价带来利多提振作用。

需求方面，本周国内半钢轮胎样本企业产能利用率为 70.43%，环

比-3.72 个百分点，同比+6.38 个百分点；全钢轮胎样本企业产能利用

率为 68.02%，环比+0.08 个百分点，同比+12.37 个百分点。本周期半

钢轮胎样本企业产能利用率偏弱运行，整体出货节奏偏慢，部分半钢轮

胎企业存设备检修安排，拖拽整体产能利用率走低。全钢轮胎企业排产

多维持稳定，整体产能利用率波动不大。截至 6 月 4 日，半钢胎样本企

业平均库存周转天数在 45.81 天，环比+0.40 天，同比-0.03 天；全钢

胎样本企业平均库存周转天数在 40.29，环比-0.22 天，同比-1.58 天。

预计下周半钢轮胎检修企业复工复产将对产能利用率形成一定带动，但

带动作用有限，全钢轮胎各企业产销压力表现不一，各企业将根据自身

库存情况灵活调整排产，整体产能利用率维持小幅波动状态。

综合来看，国内工业品期货指数整体承压震荡，对胶价的影响以波

动和压力为主，继续关注美伊谈判的进展。行业方面，利多占据主导,

原料价格延续强势上涨局面，对 RU 带来明显的成本支撑，国内快速去

库，边际上也对胶价带来情绪提振。从走势来看，RU2609 本周冲高回

落，多头资金离场明显，波段在 18000-18500 有较大压力，不过整体仍

保持涨势局面，过程中波动加大，RU2609 下方支支撑在 17000-17500，

操作上，暂保持宽幅震荡偏涨思路，轻仓波段交易为主。
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道通期货有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会核准的期货投资咨询
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