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摘要：

随着东南亚主产区降雨量的减少，天然橡胶供应预期增加，供应支撑减弱。

汽车产销及出口依然强劲，轮胎开工率走势分化，部分企业出货放缓以及库存累

积压力下调低开工，终端需求有所减弱。库存方面，青岛地区保税库存及一般贸

易库存延续去库，但去库速度明显放缓。宏观方面，美国通胀放缓，美联储加息

预期减弱，国内经济数据不及预期，经济缓慢恢复。综合来看，天胶供应整体偏

多，终端需求不景气，库存去库放缓，成本端原油下跌，预计下周胶价维持震荡

走势。

风险点：宏观风险、供应上量、需求放缓。
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一、本周行情回顾

数据来源：文华财经 和合期货

本周天胶主力 RU2401 先涨后跌，前四个交易日向上爬升，周五下跌幅度较

大。截止本周五收盘，主力合约收盘价 14200 元/吨，较上周五收盘下跌 1.08%。

现货市场，国内天然橡胶市场价格有所回落。截至 11 月 17 日，云南国营全

乳胶价格为 13150 元/吨，较上期下跌 100 元/吨；泰三烟片报价 14600 元/吨，

较上期下跌 150 元/吨；越南 3L 报价 12500 元/吨，较上期下跌 50 元/吨。青岛

主港橡胶到港价为 1750 美元/吨，较上期上涨 10 美元/吨。

图 1：天然橡胶市场价格

http://idata.baiinfo.com/category/index?CategoryID=74


数据来源：WIND 和合期货

图 2：天然橡胶到港价

数据来源：WIND 和合期货

二、终端需求减弱,库存去库放缓

海南及东南亚天胶主产区降雨减少，供应继续上量但节奏放缓，且国内云南

产区将会在 11 月末陆续进入停割期。下游轮胎行业迎来季节性淡季，终端需求

有所减弱，整体出货较慢。库存方面，青岛地区保税库存及一般贸易库存延续去

库，但幅度放缓。截至 2023 年 11 月 12 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计

库存量 72.35 万吨，较上期减少 0.91 万吨，环比减少 1.24%。保税区库存环比

增加 0.25%至 11.58 万吨，一般贸易库存环比减少 1.43%至 60.77 万吨。

图 3 天然橡胶主要生产国产量



数据来源：wind 和合期货

图 4：天然橡胶库存

数据来源：wind 和合期货

三、美联储加息预期减弱，国内经济数据不及预期

美国通胀超预期降温，美联储加息预期减弱。美国劳工部报告显示，因能源

价格大幅放缓，美国10月 CPI同比升3.2%，为今年7月来新低，低于预期的3.3%，

前值升 3.7%；核心 CPI 同比升 4%，为 2021 年 9 月以来新低，预期为持平于 4.1%。

芝商所“美联储观察”显示，美联储 12 月维持利率不变的可能性接近 100%。

国内 10 月经济数据中，工业增加值和社零同比增速好于市场预期，固投增

速略低于市场预期；制造业整体表现依旧较好；消费受中秋国庆假期和低基数的

影响，增速走高，预计低基数的影响将持续整个四季度；房地产固投增速低于市

场预期。



图 5
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图 6
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图 7
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图 8

数据来源：国家统计局 和合期货



四、轮胎厂开工率走势略微分化，终端需求有所放缓

全钢胎企业出货放缓，半钢胎企业依然维持高位。截至 11 月 16 日，半钢胎

样本企业开工率为 78.88%，环比增长 0.19%，同比增加 11.18%；全钢胎样本企

业开工率为 63.89%，环比降低 0.32%，同比增长 0.74%。

图 9：轮胎行业开工率与产量

数据来源：文华财经 和合期货

五、出口表现亮眼，汽车产销向好

汽车出口连续增长。中汽协数据显示，汽车出口同比快速增长。10 月，汽

车出口 48.8 万辆，环比增长 9.8%，同比增长 44.2%。分车型看，乘用车出口 42.1

万辆，环比增长 10.4%，同比增长 50.5%;商用车出口 6.7 万辆，环比增长 6.7%，

同比增长 14.5%。1-10 月，汽车出口 392.2 万辆，同比增长 59.7%。分车型看，

乘用车出口330.6万辆，同比增长67.3%;商用车出口61.6万辆，同比增长28.3%。



图 10

数据来源：中汽协、和合期货

10 月，汽车产销分别完成 289.1 万辆和 285.3 万辆，产量环比增长 1.5%，

销量环比下降 0.2%，同比分别增长 11.2%和 13.8%。汽车产销量继 9月后再创当

月历史同期新高。1-10 月，汽车产销分别完成 2401.6 万辆和 2396.7 万辆，同

比分别增长 8%和 9.1%，生产增速较 1-9 月提升 0.7 个百分点，销售增速较 1-9

月提升 0.9 个百分点。

图 11



数据来源：中汽协、和合期货

乘用车：11 月 1-12 日，乘用车市场零售 53.8 万辆，同比去年同期增长 18%，

较上月同期下降 15%，今年以来累计零售 1,780.5 万辆，同比增长 4%;全国乘用

车厂商批发 58.0 万辆，同比去年同期增长 19%，较上月同期增长 7%，今年以来

累计批发 2,085.1 万辆，同比增长 7%。

新能源：11 月 1-12 日,新能源车市场零售 22.2 万辆，同比去年同期增长

20%，较上月同期下降 2%，今年以来累计零售 617.5 万辆，同比增长 34%；全国

乘用车厂商新能源批发 24.0 万辆，同比去年同期增长 31%，较上月同期增长 7%，

今年以来累计批发 704.0 万辆，同比增长 35%。

图 12：乘用车零售



图 13：乘用车批发

数据来源：乘联会 和合期货

六、天然橡胶市场综述及后市展望

随着东南亚主产区降雨量的减少，天然橡胶供应预期增加，供应支撑减弱。

汽车产销及出口依然强劲，轮胎开工率走势分化，部分企业出货放缓以及库存累

积压力下调低开工，终端需求有所减弱。库存方面，青岛地区保税库存及一般贸

易库存延续去库，但去库速度明显放缓。宏观方面，美国通胀放缓，美联储加息

预期减弱，国内经济数据不及预期，经济缓慢恢复。综合来看，天胶供应整体偏

多，终端需求不景气，库存去库放缓，成本端原油下跌，预计下周胶价维持震荡

走势。



风险点：宏观风险、橡胶产区供应上量、需求放缓

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。
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