
宏观承压需求预期降温，橡胶短期偏弱

内容提要

供应：国内云南和海南产区进入停割期，预计海南懂不和东南部产区 3 月底迎来

开割，西部和西南部晚半个月左右；东北部产区原料产出逐渐减少，南部产区也逐渐

进入季节性供应淡季，泰国供应端持续缩量，这对原料的价格有所支撑，上周胶片均

价在 48.81 泰铢/公斤，环比小涨 0.96%；烟胶片均价 52.45 泰铢/公斤，环比上涨

1.24%；胶水均价 52.3 泰铢/公斤，环比上涨 1.91%；杯胶均价 40 泰铢/公斤，环比

微跌 0.12%。

需求：下游轮胎企业开工进一步恢复但幅度有所放缓，轮胎企业逢低买入为主，

但非轮胎橡胶制品开工整体恢复有限。上周山东地区轮胎企业全钢胎开工负荷为

68.32（-0.66）%，国内轮胎企业半钢胎开工负荷为 74.09（-0.06）%。上周轮胎库

存继续去库，山东地区全刚轮胎库存天数 32.38（+0.38）天，半钢轮胎库存天数 31.18

（-0.09）天。

库存：上周青岛天然橡胶库存继续累库，截至第五周青岛地区干胶现货库存

594904（+16345）吨，青岛保税区干胶库存 107271（+3013）吨。截至 3 月 10 日，

天然橡胶仓单库存 188550（-360）吨，20#标准胶仓单库存 32549（+202）吨。

操作建议

供应端短期暂无明显压力，随着逐渐进入减产期后续仍存缩减的预期，需求端表

现有所降温，年前订单消化后短期市场偏谨慎，且随着市场再度反应美联储加息预期，

橡胶价格短期预计承压，短线顺势短空，但低估值下关注情绪企稳后做多机会。关注

轮胎需求转好预期下，多 NR 空 RU 的套利。

风险提示

原油价格大幅反弹；需求大幅改善；宏观政策管控
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一、期现价格

图 1：天然橡胶期货价格 图 2：中国全乳胶主流价：元/吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 3：泰国天然橡胶原料：泰铢/公斤 图 4：中国天然橡胶到岸价（CIF）:美元/吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 5：中国合成橡胶主流价：元/吨 图 6：天然橡胶-合成橡胶价差：元/吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院



二、基本面数据及图表

1、供应：

图 7：天然橡胶主力合约基差：元/吨 图 8：20#标准胶主力合约基差：元/吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 9：泰国天然橡胶月度产量：千吨 图 10：印度尼西亚天然橡胶月度产量：千吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 11：越南天然橡胶月度产量：千吨 图 12：中国天然橡胶月度产量：千吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院



2、需求：

图 13：全钢轮胎：开工率：中国（周）：% 图 14：半钢轮胎：开工率：中国（周）：%

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 15：全钢轮胎：库存可用天数：山东（周） 图 16：半钢轮胎：库存可用天数：山东（周）

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 17：中国轮胎出口数量：吨 图 18：中国全钢轮胎出口数量：吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院



图 19：中国半钢轮胎出口数量：吨 图 20：汽车销量：万辆

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 21：乘用车销量：万辆 图 22：商用车销量：万辆

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 23：重卡销量：辆 图 24：公路运输货物运量：万吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院



3、库存：

4、利润：

图 25：青岛干胶一般贸易库存：吨 图 26：青岛干胶保税区库存：吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 27：天然橡胶（RU）仓单库存：吨 图 28：20#标准胶仓单库存：吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 29：泰国 RSS3 理论生产利润：元/吨 图 30：泰国 STR20 理论生产利润：元/吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院



5、降雨量：

图 31：海南天然胶乳理论生产利润：元/吨 图 32：海南 SCRWF 交割利润：元/吨

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院

图 33：泰国地区降雨量：毫米 图 34：中国主产区降雨量：毫米

资料来源：钢联数据，优财研究院 资料来源：钢联数据，优财研究院
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