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PART ONE

主要观点及策略概述



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

影响因素 驱动 主要逻辑

供给 偏多

（1）国内产区：本周海南产区以阵雨天为主，局部雨水扰动割胶，新胶释放节奏偏慢，加工厂收购意愿较强，胶水收购价格维持高位震荡。本周云南产区
晴好为主，气温偏高，胶水持续上量，原料供应稳步增加，胶水价格小幅上涨，整体波动幅度约 0.1-0.4 元 / 公斤。（2）泰国产区：本周泰国南部降雨环
比减少，割胶条件改善，胶水产出有所回升，胶水和杯胶价格持续上行；东北仍有零星阵雨，原料释放有限，加工厂挺价收购杯胶，杯胶相对胶水表现偏
强。（3）越南产区：本周越南产区降雨有所增多，局部区域割胶短暂受阻，原料产出增量放缓，胶水与杯胶价格小幅上行，原料端成本支撑有所增强。

需求 偏空
（1）截至上周中国中国全钢胎样本企业产能利用率为26.64%，环比-21.98个百分点，同比-14.89个百分点；半钢胎样本企业产能利用率为24.52%，环比-

28.08个百分点，同比-17.63%个百分点。（2）预计下周轮胎样本企业产能利用率将恢复性提升，节后部分轮胎企业在5-7号陆续复工复产，部分企业有所
延迟，计划在10号左右逐步复工，整体产能利用率将有明显提升。

库存 偏多
（1）截至2026年9月27日，中国天然橡胶社会库存109.6万吨，环比下降1.3万吨，降幅1.2%。中国深色胶社会总库存为73.7万吨，环比下降1.7%。中国
浅色胶社会总库存为35.9万吨，环比降0.16%。（2）截至2026年10月9日，上期所RU仓单库存小计169457吨，环比减少310吨；20号胶仓单库存小计
7761吨，环比不变；海外交割库厂库仓单1714吨，环比增加908吨。

基差/价差 中性
（1）RU-混合价差小幅扩大，本周RU市场大幅上涨，过节期间下游刚需采购，现货涨幅不及期货，整体来看本周期现基差环比上周走扩。（2）RU-NR

价差小幅扩大，本周RU大幅上涨，浅色胶整体表现强于深色胶，NR虽然保持同方向变动，但是强度逊于RU，因此价差触底扩大。 

利润 中性

（1）泰国标胶利润：泰国20号胶生产利润亏损，周期内杯胶价格重心小幅上移，工厂原料成本压力抬升。期货盘面高位下跌整理，中国套利盘加仓情绪
减弱，泰标理论加工利润环比亏损。（2）海南浓乳利润：海南国产浓乳理论生产利润扩大，周内海南产区雨水天气频繁扰动原料产出节奏， 当地加工厂
原料抢收情绪较上周有所减弱，新鲜胶水收购价格自高位下调，成品市场来看基本面利好尚存进而带动其生产利润空间出现扩大。（3）全乳交割利润：云
南全乳胶交割利润小幅亏损，本周RU盘面价格冲高回落，产区原材料价格出现小幅回调，交割利润维持盈亏线附近运行。 

估值 偏空 目前绝对价格处偏高位置，整体估值偏上水平。

外围因素 偏多 （1）美联重启加息，美债收益率创新高，商品市场整体偏空影响；（2）原油价格维持高位波动，合成胶偏强对天胶仍有向上驱动。

投资观点 偏多 上游产区天气扰动，原料成本支撑枪金，且远期存在厄尔尼诺炒作预期，中游库存继续下降，合成胶维持强势，市场情绪偏多温，短期偏强表现。

交易策略 单边：回落做多。          套利：多RU2701空RU2705。 风险关注：产区天气扰动  轮储政策变动   海内外宏观政策扰动

资料来源：Wind、钢联、隆众资讯、国贸期货研究院

天然橡胶 :天气扰动持续发酵，橡胶价格高位运行



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

主要周度数据变动回顾

资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院

最新 上周 周度涨跌幅 最新 上周 周度涨跌幅

RU主力收盘价 20645 20095 2.74% 老全乳 20200 19100 5.76%

RU总持仓 221395 190913 15.97% 越南3L 20300 19550 3.84%

RU2701-RU2609价差 -30 -20 50.00% 泰混 19680 18850 4.40%

RU2705-RU2701价差 25 20 25.00% 浓缩乳胶 13500 #N/A #N/A

NR主力收盘价 17800 17500 1.71% 中国社会库存 109.64 111.00 -1.23%

NR总持仓 174551 171092 2.02% 浅色胶库存 73.73 74.99 -1.68%

NR连三-连二价差 -80 145 -155.17% 深色胶库存 35.91 35.96 -0.14%

RU-NR价差 2845 2405 18.30% 老全乳库存 17.25 17.42 -0.98%

RU仓单 148090 147970 0.08% 泰国标胶利润 158 46 243.48%

NR仓单 8266 6754 22.39% 泰国乳胶利润 638.07 657.21 -2.91%

烟片 89.7 86.2 4.06% 海南全乳交割利润 2265 1272 78.07%

生胶片 #N/A #N/A #N/A 云南全乳交割利润 685 292 134.59%

胶水 87 83 4.82% 沪胶主力-泰混 965 750 28.67%

杯胶 79.5 77 3.25% 沪胶主力-老全乳 445 500 -11.00%

海南全乳胶水 16600 16500 0.61% 沪胶主力-越南3L -5 0 #DIV/0!

海南浓乳胶水 17300 17500 -1.14% 沪胶主力-泰标 2668 2390 11.63%

云南全乳胶水 18000 17400 3.45% 全钢胎 28.97 39.01 -25.74%

云南浓乳胶水 18100 17400 4.02% 半钢胎 28.48 46.37 -38.58%

NR

       仓单数据       

 （吨）

主要数据

橡胶主要周度数据汇总

期现价差（元/吨）

      泰国原料     

（泰铢/千克）

        中国原料      

   （元/吨）

主要数据

     现货价格     
（元/吨）

库存（吨）

利润（元/吨）

轮胎厂开工率（%）
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PART TWO

期货及现货行情回顾



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

行情回顾：天气扰动持续发酵，橡胶价格高位运行

◼ 天气扰动持续发酵，橡胶价格高位运行：国庆节后天然橡胶盘面偏强上行，主力合约冲高。东南亚主产区受雨水扰动，新胶释放不及预期，原料价格维持高位；国内海

南雨水逐步消退，云南胶量稳步上量。下游轮胎企业节后复工，刚需有所回暖，国内库存偏低。短期天气与地缘情绪支撑胶价，但下游需求力度有限，上方空间存在约

束。截至10月9日收盘，RU主力收20645元/吨，周度上涨550元/吨（+2.74%），20号胶主力收17800元/吨，周度上涨300元/吨（+1.71%）。

沪胶期货与20号胶价格走势
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资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院
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现货市场：现货价格大幅上涨

国内人民币现货价格:元/吨 CIF价格:美元/吨

上海SCRWF价格:元/吨 浙江地区越南3L价格:元/吨
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资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院
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盘面持仓：RU2701合约持仓大幅增加

沪胶01合约持仓量：手 沪胶05合约持仓量：手

沪胶09合约持仓量：手 沪胶11合约持仓量：手

资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

盘面持仓：RU持仓增加、NR持仓增加

NR主力合约持仓:手 RU合约总持仓:手

NR合约总持仓:手 RU+NR总持仓：手

资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院
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盘面价差：RU-NR价差大幅反弹，NR月差走弱

沪胶05-01价差：元/吨 沪胶01-09价差：元/吨

NR连3-连2价差：元/吨 RU-NR价差走势：元/吨

资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院
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PART THREE

橡胶供需基本面数据
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产区天气：厄尔尼诺趋势增强

泰国南部东海岸平均累计降雨量：毫米 泰国南部西海岸平均累计降雨量：毫米 泰国东北部平均累计降雨量：毫米

云南西双版纳7日移动平均降雨量：毫米 海南儋州7日移动平均降雨量：毫米 厄尔尼诺指数
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上游原料：原料价格大幅上涨

合艾胶水价格季节性走势：泰铢/千克 合艾杯胶价格季节性走势：泰铢/千克 胶水-杯胶价差：泰铢/千克

海南胶水价格季节性:元/吨 云南胶水价格季节性:元/吨 海南胶水进浓乳厂-进全乳厂价差:元/吨
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主产国产量：8月ANRPC累计产量648.7万吨（ -4 .35%）

ANRPC成员国橡胶产量：千吨 泰国橡胶产量：千吨 印尼橡胶产量：千吨

越南橡胶产量：千吨 马来橡胶产量：千吨 中国橡胶产量：千吨
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资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院
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主产国出口量：8月ANRPC累计出口量594.5万吨（ -5 .65%）

ANRPC天然橡胶总出口量:千吨 泰国天然橡胶出口量:千吨 印尼天然橡胶出口量:千吨

越南天然橡胶出口量:千吨 马来天然橡胶出口量:千吨 科特迪瓦天然橡胶出口量:万吨
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中国进口：1-8月中国进口天然橡胶407.6万吨（ -1 .11%）

中国天然橡胶进口量:万吨 中国标胶进口量:吨

中国混合胶进口量：吨 中国乳胶进口量:吨 中国烟片胶进口量:吨

◼ 2026年8月中国天然及合成橡胶（包含胶乳）进口

量57.9万吨，环比上一期减少0.1万吨，环比-0.17%，

同比-12.8%。1-8月累计进口量509.4万吨，累计同

比-5.17%。

◼ 2026年8月中国天然橡胶进口量48.6万吨，环比增

加5.96%，同比减少6.68%，2026年1-8月累计进口

数量407.58万吨，累计同比减少1.11%。
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

中国进口泰国天然橡胶:万吨 中国进口越南天然橡胶:万吨

中国进口印尼天然橡胶:万吨 中国进口马来天然橡胶:万吨 中国进口科特迪瓦天然橡胶:万吨

◼ 2026年8月份我国天然橡胶进口量环比增加5.96%，基本

符合预期。东南亚其他国家像泰马印以及非州8月到中国

的量整体偏少，但8月云南替代种植指标陆续进入以及越

南对华船货自8月下旬开始到港明显增加，8月中国进口

量小幅增加，但增幅较小。

◼ 从进口产销国对比来看，在8月份中国天然橡胶进口国排

名中，泰国、老挝、越南居前三位，进口量方面，进口

居首位泰国进口量为18.58万吨，约占总进口量的38.24%。
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中游库存：国内社会库存小幅下降

中国社会库存：万吨 浅色胶库存：万吨

深色胶库存：万吨 上期所RU仓单库存 INE 20 号胶 仓单库存

◼ 截至2026年9月13日，中国天然橡胶社会库存112.7

万吨，环比下降1.4万吨，降幅1.3%；深色胶社会

总库存为76.7万吨，环比下降1.8%；浅色胶社会总

库存为36万吨，环比下降0.2%。

◼ 截至2026年9月27日，青岛地区天胶保税和一般贸

易合计库存量57.52万吨，环比上期减少1.01万吨，

降幅1.73%。保税区库存5.87万吨，降幅3.77%；一

般贸易库存51.65万吨，降幅1.49%。

资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院
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下游轮胎需求：下游轮胎厂开工率大幅回落

中国轮胎月度产量增速：% 全钢胎开工率：%

山东地区全钢胎周度产量：万条 半钢胎开工率：% 山东地区半钢胎周度产量：万条

◼ 截至上周中国中国全钢胎样本企业产能利用率为

26.64%，环比-21.98个百分点，同比-14.89个百分点；

半钢胎样本企业产能利用率为24.52%，环比-28.08个

百分点，同比-17.63%个百分点。

◼ 预计下周轮胎样本企业产能利用率将恢复性提升，节

后部分轮胎企业在5-7号陆续复工复产，部分企业有

所延迟，计划在10号左右逐步复工，整体产能利用率

将有明显提升。

资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院
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下游轮胎库存：山东地区胎库存天数持续下降

山东全钢胎库存：万条 山东全钢胎库存可用天数:天

山东半钢胎库存：万条 山东半钢胎库存可用天数：天
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汽车及重卡：8月汽车产销同比下降，9月重卡销量环比上升

中汽协汽车产量：万辆 中汽协汽车销量：万辆

新能源车月度渗透率：% 中国重卡销量：辆 中国公路物流运价指数

◼ 中汽协数据，8 月汽车产销分别完成  268.4 万辆和 

271.2 万辆，环比分别增长 4.3% 和 4.9%，同比分别下

降 4.7% 和 5.1%。其中，国内销量 170.1 万辆，环比

增长 10.4%，同比下降 24.2%；出口 101 万辆，环比

下降 3.2%，同比增长 65.3%。

◼ 根据第一商用车网，2026年9月我国重卡市场销量约为

9.5万辆（批发销量口径，包含出口和新能源），环比

上升约10%，同比下降约10%（去年同期为10.6万辆）。

1-9月累计销量约92.6万辆，同比增长约13%。
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轮胎出口：1-8月轮胎累计出口663万吨（+2.0%）

中国橡胶轮胎出口数量：万条 中国橡胶轮胎出口重量：万吨

中国全钢轮胎出口量：万吨 中国半钢轮胎出口量：万吨

◼ 海关数据显示，2026 年 8 月中国橡

胶轮胎出口 87 万吨，同比下降 0.7%，

环比增加 5 万吨；出口金额 143.74

亿元，下降 4.1%。按条数算，6133

万条，下降 2.7%，环比增加 111 万

条。前 8 个月，橡胶轮胎累计出口 

663 万吨，增长  2.0%；出口金额 

1106.39 亿元，下降 3.1%。

◼ 8 月中国橡胶轮胎出口延续量价齐跌

格局，出口 87 万吨同比微降 0.7%、

金额降 4.1%，单月降幅较 7 月明显

收窄。海外需求偏弱、贸易壁垒及行

业低价竞争仍压制盈利，虽 1–8 月累

计量仍增 2.0%，但 “量增价跌” 格

局延续，行业盈利承压，出口修复力

度有限。
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成本利润：全乳胶交割利润回升、20号胶生产利润回升

云南SCRWF交割利润；元/吨 海南SCRWF交割利润；元/吨 泰国烟片生产利润：元/吨

泰国20 号胶生产利润：元/吨 泰国乳胶生产利润：元/吨 海南乳胶生产利润：元/吨
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期现价差：混合期现价大幅反弹

沪胶01合约-人混价差:元/吨 沪胶05合约-人混价差:元/吨 沪胶09合约-人混价差:元/吨

沪胶01合约-越南3L价差:元/吨 沪胶05合约-越南3L价差:元/吨 沪胶09合约-越南3L价差:元/吨
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资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院
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期现价差：NR交割利润转好

印尼标胶交割NR盘面利润：元/吨 马来标胶交割NR盘面利润：元/吨 泰国标胶交割NR盘面利润：元/吨

泰标-泰混价差:美元/吨 浙江越南3L-青岛泰混:元/吨 老全乳-越南3L:元/吨
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资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院
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国贸期货能源化工研究中心介绍

团队获奖

郑商所
高级短纤分析师

高级尿素分析师

石油化工高级分析师

期货日报/证券时报

最佳工业品分析师（2018-2023）

上期所
首批卓越分析师

优秀能化分析师

分析师新人奖

03

01

02

◼ 国贸期货能源化工研究中心团队汇聚多位资深研究员，专业背景横跨金融学、统计学与化工等学科领域。团队深耕能化板块多年，兼具扎实的产业基本面

研究与期现结合经验，熟悉能源化工品种运行规律及宏观经济逻辑，研究范围覆盖上海期货交易所、郑州商品交易所、大连商品交易所三大商品交易所。

团队持续在《期货日报》《中国证券报》等主流财经媒体发表研究成果，并多次斩获交易所级分析师荣誉，包括上期所卓越分析师、上期所优秀能化分析

师、郑商所高级短纤分析师、郑商所高级尿素分析师等。

资料来源：国贸期货研究院

能源化工首席分析师 能源化工首席分析师

能源化工资深分析师 能源化工资深分析师



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

免责声明

本报告中的信息均源于公开可获得的资料，国贸期货力求准确可靠，但不对上述

信息的准确性及完整性做任何保证。本报告不构成个人投资建议，也未针对个别投资

者特殊的投资目标、财务状况或需要，投资者需自行判断本报告中的任何意见或建议

是否符合其特定状况，据此投资，责任自负。本报告仅向特定客户推送，未经国贸期

货授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均构成对国贸期货的侵权，我

司将视情况追究法律责任。期市有风险，入市需谨慎。
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