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农产品组 观点摘要： 

上海天然橡胶期货低位企稳震荡：旺季原料产出增加以及轮

胎出口可能面临更多贸易保护主义措施，对胶价形成压制；相对

稳定的胶水价格和下游开工提供了支持，使胶价避免了进一步滑

落。 

近期国内外政策变化：首先，出于平衡淡旺季考虑，泰国政

府将橡胶出口进行延迟，以求获得更好收益；其次，国储即将开

始抛储，但抛售的数量、价格以及未来收储的可能等细节都有待

市场进一步解读。 

海外供应增量预期不改，但雨季扰动令泰国胶水仍有向上驱

动，国内原料产出临近尾声。原料胶水稳中有升，显示成本支撑

犹存。 

国内天胶库存进入累库阶段，或打压市场看多氛围，但库存

绝对值偏低，销区现货资源供应有限，暂无明显出货压力。 

仓单因集中注销，大幅下降至近年低位。老全乳胶流入现货

市场后，会形成一定冲击。但期货实盘压力将大大降低。 

全钢胎进入季节性消费淡季，下游轮胎厂原料、成品库存上

升，利润出现下滑，开工率则稳中有升，产业面喜忧参半。 

天胶在生产端和消费端存在一定的向上驱动，在宏观环境相

对稳定时，胶价仍有望上攻。 

风险点：中国轮胎企业迂回出口美国市场是否会遭到新的贸

易壁垒需要重视。 

相关报告 

http://www.zjncf.com.cn/
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一、 行情回顾 

近一周来，上海天然橡胶期货价格仍未能摆脱弱势运行的格局：前期小幅攀升积累的涨幅被周末的

阴线抹去，期价保持在阶段低位波动，受到上方均线系统压制。 

原料产出增加、下游产能收缩，以及未来轮胎出口可能面临更多贸易保护主义措施，对胶价形成压

制。相对稳定的胶水价格则从成本端提供了支持，使胶价避免了进一步滑落。 

近期需关注国内外的政策变化：首先，出于平衡淡旺季考虑，泰国政府将橡胶出口进行延迟，以求

获得更好收益；其次，国储即将开始抛储，但抛售的数量、价格以及未来收储的可能等细节都有待市场

进一步解读。 

图 1： 沪胶主力合约走势 

 

数据来源：文华财经 新世纪期货 

 

二、 橡胶市场价格 

近一周以来，各品种橡胶价格基本在震荡中略有下挫，但原料胶水和杯胶价格还出现小幅上扬，这

显示出成本端的支撑犹存。 

价格 市场 11．17 11．18 11．19 11．20 11．21 11.22 

全乳胶（SCR WF）（元每吨） 上海市场 16750 16600 16650 16950 16900 16600 

泰国三号烟片胶（RSS3）（元每吨） 上海市场 23900 23500 23500 23500 23250 23000 

20 号泰标（STR20）（美元每吨） 青岛市场 1955 1930 1940 1990 1985 1940 

20 号泰混（STR20 MIX）（元每吨） 青岛市场 16050 15900 15950 16300 16280 16020 

越南 3L（SVR 3L）（元每吨） 上海市场 17450 17300 17300 17500 17450 17200 

TSR9710（元每吨） 昆明市场 16250 16200 16200 16350 16200 16200 

泰国原料胶水（泰铢每公斤） 泰国合艾 68.1 68.1 67.5 67.5 68 68.5 

泰国原料杯胶（泰铢每公斤） 泰国合艾 57.35 57.05 56.95 57.2 57.95 57.95 

RU 期货主力合约（元每吨） 上期所 17650 17900 17460 17765 17720 17325 

NR 期货主力合约（元每吨） 上期能源 13940 13805 13875 14245 14155 13820 
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数据来源：隆众资讯 

国内现货价格有不同程度下跌，宏观经济面的隐忧、证券市场及周边商品的弱势，都给胶价带来拖

累。 
图 2： 国内橡胶现货价格 

 

数据来源：隆众资讯 新世纪期货 

 

三、 橡胶原料 

海外供应增量预期不改，但泰南雨季扰动收胶；加上前期二盘商超卖、现在积极补货交货，泰国原

料收购价格买涨；且橡胶局挺价，托底原料价格。工厂远期出货积极，大多为国内套利盘加仓买货，胶

水价格仍有向上驱动。 

橡胶原料价格止跌后企稳反弹：截止到 11 月 21 日，泰国胶水价格 68 泰铢/公斤，较上周跌 0.15%，

同比去年上涨 31.02%；杯胶价格 57.95 泰铢/公斤，较上周持稳，同比去年上涨 25.98%。 

国内原料产出临近尾声：国内云南产区停割在即；海南割胶作业受到台风降雨影响。销区现货资源

供应暂无明显出货压力，贸易商低出意愿有限，市场看多情绪增加。 
图 3： 泰国胶水价格 
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数据来源：隆众资讯 新世纪期货 

 

四、 进口 

据海关数据统计：2024 年 10 月中国天然橡胶（含技术分类、胶乳、烟胶片、初级形状、混合胶、

复合胶）进口量 51.55 万吨，环比增加 4.61%，同比增加 2.91%，进口均价 1854.15 美元/吨，环比增加

5.33%。1-10 月份累计进口 445.8 万吨，累计同比减少 16.48%。 

2024 年 10 月中国天然橡胶（含技术分类、胶乳、烟胶片、初级形状、混合胶、复合胶）出口量 0.61

万吨，环比减少 19.58%，同比增加 37.92%。1-10 月份累计出口 6.72 万吨，累计同比增加 7.15%。 

图 4： 天然橡胶进口  图 5： 烟片胶进口 

 

 

 
数据来源：WIND  新世纪期货  数据来源：WIND 新世纪期货 

 

图 6： 天然胶乳进口  图 7： 复合胶进口 

 

 

 
数据来源：WIND  新世纪期货  数据来源：WIND 新世纪期货 

 

五、 库存 
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海外主产区继续产量释放，国内天胶库存开始进入累库阶段，叠加可能到来的抛储，对市场看多心

理有一定压制。 

截至 2024 年 11 月 17 日，中国天然橡胶社会库存 113.4 万吨，环比增加 1.7 万吨，增幅 1.5%。深

色胶社会总库存为 63.5 万吨，环比增加 1%；浅色胶社会总库存为 49.9 万吨，环比增 1.5%。 

青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 42.35 万吨，环比上期增加 0.76 万吨，增幅 1.83%。保税

仓库 5.59 万吨，维持小幅去库，降幅 0.88%；一般贸易库 36.76 万吨，累库幅度增大，增幅 2.25%，出

入库率环比均减，但入库率大于出库率。预计本周一般贸易仓库库存继续累库 0.3-0.5 万吨左右。 

图 8： 中国天然橡胶库存  图 9： 青岛天然橡胶库存 

 

 

 

数据来源：隆众资讯  新世纪期货  数据来源：隆众资讯 新世纪期货 

由于集中注销的缘故，交易所库存从 26.6957 万吨大幅下降到 11.1778 万吨的近年低位。 

老全乳胶仓单注销流入现货市场，短期可能形成一定冲击。但另一方面，期货盘面的实盘压力将大

大降低，这有利于多方拉高期价。 
图 10： 交易所仓单数量 

 

数据来源：WIND 新世纪期货 

 

六、 下游市场 
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下游轮胎厂原料、成品库存上升，利润出现下滑，开工率则稳中有升，产业面喜忧参半。中国轮胎

企业迂回出口美国市场是否会遭到新的贸易壁垒需要重视。 

本周期（20241115-1121）中国半钢胎排产维持高位运行，部分企业雪地胎收尾，加大四季胎排产

力度，对整体产能利用率形成支撑，成品库存小幅提升。半钢胎样本企业产能利用率为 79.76%，环比+0.03

个百分点，同比+0.88 个百分点。 

本周期中国全钢胎样本检修企业逐步恢复，带动整体样本企业产能利用率恢复性提升。企业产能利

用率为 60.48%，环比+2.23 个百分点，同比-3.27 个百分点。 

预计下周期轮胎样本企业产能利用率稳中偏弱运行。 

本周期山东轮胎样本企业成品库存环比延续上涨态势。截止到 11 月 21 日，半钢轮胎样本企业平均

库存周转天数在 38.17 天，环比+0.76 天，同比+1.58 天；全钢轮胎样本企业平均库存周转天数在 40.81

天，环比+0.80 天，同比-4.19 天。 

截至 2024 年 11 月 22 日，天然橡胶样本企业原材料库存天数在 22.5 天，较上周增加 1.1 天，增幅

4.9%。全钢轮胎理论利润值小幅下滑，截至 2024 年 11 月 21 日，经济型 12R22.5 全钢轮胎理论利润值

为-0.71 元/公斤，环比上周期下滑 0.10 元/公斤，同比去年下滑 1.03 元/公斤。 

图 11： 中国天然橡胶库存  图 12： 青岛天然橡胶库存 

 

 

 

数据来源：隆众资讯  新世纪期货  数据来源：隆众资讯 新世纪期货 
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