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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

宏观上，美国加息预期继续升温，
关注美联储沃什发言；中东冲突反反复
复。基本面上看，国际棉价仍处于供需
预期与天气题材反复博弈阶段。当前纽
期虽暂时企稳于 75 美分/磅上方，但市
场尚未摆脱区间震荡格局，后续仍需重
点关注美棉主产区天气变化、年度末出
口销售持续性以及印度产量到变化。国
内纺织消费处于淡季，开机稳定略降，
对价格追涨信心有限，不过商业库存继
续下降以及担心新年度减产度预期依然
对棉价也形成支撑，暂时郑棉震荡，不
杀跌。

震荡 ★★

天然橡胶

本周 RU2609 下探回升，整体仍保持偏涨

局面，但高位多空分歧显著增大，下周 RU 料

保持承压宽幅震荡，RU2609 上方压力在

18200-18500，下方支撑在 17200-17500，操作

上，暂保持宽幅震荡思路，轻仓波段交易为主。

承 压 宽 幅

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

棉花

宏观上，美国加息预期继续升温，关注
美联储沃什发言；中东冲突反反复复。基本
面上看，国际棉价仍处于供需预期与天气题
材反复博弈阶段。当前纽期虽暂时企稳于 75
美分/磅上方，但市场尚未摆脱区间震荡格
局，后续仍需重点关注美棉主产区天气变化、
年度末出口销售持续性以及印度产量到变
化。国内纺织消费处于淡季，开机稳定略降，
对价格追涨信心有限，不过商业库存继续下
降以及担心新年度减产度预期依然对棉价也
形成支撑，暂时郑棉震荡，不杀跌。

震荡 ★★

近期影响
因素分析

近期关注重点
美联储会议、中东冲突、印度产量、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

美棉 12 月合约先跌后企稳反弹，郑棉 9 月合约类似美棉走势，k
线指标收于均线下，技术指标偏弱。

2026/27 年度，全球棉花期初库存下调，产量预计仍为 2526.6 万
吨，贸易量小幅减少。全球消费量略增至 2651.1 万吨，主要是中国
的需求增加抵消了孟加拉国、巴基斯坦和韩国的减少。全球期末库存
小幅下调至 1548.7 万吨，主要是受期初库存下降的影响。

美棉整体长势优于去年同期，优良率处于近年相对较高水平，叠
加得州等主产区墒情改善，至 6 月 9 日，全美约 79%的植棉区受旱情
困扰，较前一周（87%）减少 8个百分点；其中得州约 61%的植棉区受
旱情困扰，较前一周（71%）减少 10 个百分点。

截至 6月 8日，古吉拉特邦棉花播种面积已达 9.3 万公顷，远超
去年同期 3.4 万公顷，同比增幅接近 175%。印度棉花协会（CAI）作
物委员会主席表示，目前古吉拉特邦实际播种面积已接近 10 万公顷，
播种推进速度大幅领先往年。从全国预期来看，除中部棉区 15%的增
长空间外，南印度棉区种植面积预计增长 10%至 20%，整体预示新年
度印度棉花种植规模将实现修复式回升。

国内新棉长势整体良好，生长进度有所加快，至 6月 8日，全疆
棉花进入集中现蕾阶段，现蕾率约 94.7%，较上周增加 41.8 个百分点。

宏观上，美国加息预期继续升温，关注美联储沃什发言；中东冲
突反反复复。基本面上看，国际棉价仍处于供需预期与天气题材反复
博弈阶段。当前纽期虽暂时企稳于 75 美分/磅上方，但市场尚未摆脱
区间震荡格局，后续仍需重点关注美棉主产区天气变化、年度末出口
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销售持续性以及印度产量到变化。国内纺织消费处于淡季，开机稳定
略降，对价格追涨信心有限，不过商业库存继续下降以及担心新年度
减产度预期依然对棉价也形成支撑，暂时郑棉震荡，不杀跌。

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

本周RU2609下

探回升，整体仍保

持偏涨局面，但高

位多空分歧显著增

大，下周 RU 料保持

承压宽幅震荡，

RU2609 上方压力在

18200-18500，下方

支 撑 在

17200-17500，操作

上，暂保持宽幅震

荡思路，轻仓波段

交易为主。

承压宽幅震荡

☆☆

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、国内半钢胎企业开工率环比增加

利空因素 1、原料价格出现分化，杯胶价格本周下跌

2、国内胶水价格下跌

3、美伊冲突即将达成协议，油价下跌

4、国内经济偏弱，国内工业品期货指数高位承压

5、国内天胶库本周累库

6、国内轮胎库存偏高，且仍在累库

7、国内全钢胎开工率环比下降

总体评价 市场表现：本周 RU2609 下探回升，主要波动区间在 17200-17800，

总体持仓保持偏弱状态。

宏观方面，本周美伊谈判出现戏剧性反转，川普宣布美伊将在周日

达成协议，伊朗也表示将在近几天达成协议，协议一旦达成，霍尔木兹

海峡将立即开放，这将对原油带来中期利空压制。本周原油价格震荡下

跌，贵金属和有色走强，商品间依然保持明显的分化状态。本周国内工

业品期货指数低位震荡，多空保持明显的分歧状态，对胶价的影响以波

动为主。

原料方面，本周泰国原料价格出现分化，胶水价格继续上涨至 88.5

泰铢，杯胶价格下跌至 70 泰铢，国内海南和云南产区胶水价格回落，

伴随国内外各产区割胶产能释放预期走强，上游工厂压价采购，原料价

格持续走弱，对天然橡胶成本的支撑松动。海南产全乳的 RU01 交割利

润较好，云南产区交割利润仍处于负值。因此，从趋势上看，原料价格

的承压走弱料将延续，但短期内原料价格仍偏高，对 RU 仍有成本支撑。

库存方面，截至 2026 年 6 月 7 日，国内天然橡胶社会库存 127.03
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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

万吨，环比增加 0.11 万吨，增幅 0.09%。深色胶社会总库存为 87.34

万吨，环比增 0.47%。浅色胶社会总库存为 39.69 万吨，环比降 0.74%。

青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 69.68 万吨，环比上期增加

0.61 万吨，增幅 0.88%。保税区库存 8.95 万吨，降幅 4.21%；一般贸

易库存 60.73 万吨，增幅 1.68%。本周下游企业普遍灵活控产以消化高

价成品库存，天然橡胶社会库存意外累库，对国内胶价带来一定压力作

用。

需求方面，本周国内半钢轮胎样本企业产能利用率为 71.48%，环

比+1.05 个百分点，同比+1.50 个百分点；全钢轮胎样本企业产能利用

率为 67.64%，环比-0.38 个百分点，同比+8.94 个百分点。周期内半钢

轮胎检修样本企业装置生产逐步恢复，带动企业产能利用率逐步提升，

然外贸订单不足，叠加整体出货表现不及预期，部分企业存减产现象，

限制整体产能利用率提升幅度。全钢轮胎企业产销压力攀升，叠加原料

成本压力犹存，部分企业控制经济型产品排产，存灵活降幅或检修安排，

拖拽全钢轮胎样本企业产能利用率走低。截至 6 月 11 日，半钢胎样本

企业平均库存周转天数在 46.35 天，环比+0.54 天，同比+0.07 天；全

钢胎样本企业平均库存周转天数在 40.89 天，环比+0.6 天，同比-0.85

天。月内上旬，轮胎企业整体出货呈现缓慢态势，国内市场需求疲软。

预计下周期轮胎样本企业产能利用率仍将维持偏弱运行状态,国内天胶

需求依旧偏弱。

综合来看，国内工业品期货指数多空分歧加大，品种间分歧加剧,

下周继续关注美伊协议签署情况。行业方面，利空消息较多，原料价格

松动，库存降库暂停，下游需求偏弱。从走势来看，本周 RU2609 下探

回升，整体仍保持偏涨局面，但高位多空分歧显著增大，下周 RU 料保

持承压宽幅震荡，RU2609 上方压力在 18200-18500，下方支撑在

17200-17500，操作上，暂保持宽幅震荡思路，轻仓波段交易为主。
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