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供需格局有所改善 期价或呈震荡偏强 

 

摘要 

2 月份，天然橡胶期价走势整体呈下探回升运行态势。月初主产区天

气改善，供应放量，而临近春节下游陆续放假，需求转淡，期价维持弱势。

春节假期之后，上游产区进入季节性低产阶段，泰国原料收购价格持续走

高，而下游企业积极复工复产，轮胎企业开工率逐步向上回调，进而支撑

胶价上行。 

展望后市，全球天胶主产区进入季节性淡季，工厂原料库存低位，胶

水价格持续上涨，上游端产销成本偏强支撑下，国内现货价格具备较强抗

跌性。需求方面，商用车配套、替换表现有所好转，但中短期内很难给予

较高的修复预期，替换需求表现一般，但节后国内需求全面复苏，或支撑

轮胎企业原料采购需求。国内进口新增货源供应压力缓和以及需求恢复

支撑下，累库节奏相对滞缓，库存压力缓解对胶价形成利多支撑，预计后

市天然橡胶市场呈震荡偏强态势。后市关注厄尔尼诺气候条件下 2024 年

新一轮开割季能否顺利开展，以及宏观形势带来的商品联动、库存变化，

和轮储消息的落地情况以及其他突发事件。 

天然橡胶市场月报 
2024 年 2 月 28 日 
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一、天然橡胶市场行情回顾 

2 月份，天然橡胶期价走势整体呈下探回升运行态势。月初主产区天气改善，供应放

量，而临近春节下游陆续放假，需求转淡，期价维持弱势。春节假期之后，上游产区进入

季节性低产阶段，泰国原料收购价格持续走高，而下游企业积极复工复产，轮胎企业开工

率逐步向上回调，进而支撑胶价上行。 

 
图 1 沪胶主力合约期货价格走势 

来源：博易大师 

 

图 2 20 号胶主力合约期货价格走势 

来源：博易大师 
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图 3 国内天然橡胶市场价 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

二、天然橡胶供应状况分析 

1、全球天胶主产区步入季节性低产期，原料价格维持强势 

2 月份，全球天然橡胶主产区进入季节性低产季，越南、泰国东北部均进入停割期，泰

国南部虽然割胶工作仍有开展，但胶林受病虫害影响，橡胶树陆续进入落叶期，原料释放

稀少。叠加前期旺产季不旺，橡胶加工厂原料库存不高，产区原料供应偏紧，原料价格表

现强势并创出历史同期最高水平。隆众数据显示，截止 2月 27 日，合艾原料市场胶水价格

在 68.75 泰铢/公斤，较上月同期上涨 4.25 泰铢/公斤，较去年同期上涨 17.75 泰铢/公斤；

杯胶价格在 53.65 泰铢/公斤，较上月同期上涨 3.3 泰铢/公斤，较去年同期上涨 13.35 泰

铢/公斤。 

 
图 4 合艾原料价格走势 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 
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图 5 泰国胶水与杯胶价差 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

原料价格强势下，上游生产亏损局面延续，尤其是干胶厂持续性亏损，追涨意愿不高，

或影响标胶整体产出。由于胶水杯胶价差偏高，对深色胶支撑偏强，深色胶表现预计强于

浅色胶。2月份国内正值停割期，新胶供应稀少，主产国减产现实以及国内停割期背景下，

整体新胶供应压力有限，供应面对价格产生一定支撑作用。3 月中下旬至 4 月份是北半球

主产区集中开割的时间段，届时需关注厄尔尼诺气候对新一轮割胶季下各主产国开割顺利

与否的影响。 

2、天然橡胶进口量或出现同比下滑 

进口方面，海关数据显示，2023 年 1-12 月份中国天然橡胶累计进口 648.74 万吨，累

计同比上涨 7.03%。因春节假期临近，下游制品企业存年前小幅备货预期，在一定程度上刺

激国内进口商采补，但考虑到泰国产胶量低迷，预计增量幅度较为有限，1月份国内天然橡

胶进口量或维持小幅增加走势。由于海外原料价格居高不下，库存储备低位促使原料价格

维持高位，成本高企上游加工利润匮乏，外盘船货价格高挺，进口胶缺乏进口利润，同时

国际需求逐步复苏，预计 2-4 月中国进口量或出现同比下滑趋势。 
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图 6 国内标准胶进口量 

数据来源：海关总署 同花顺 瑞达期货研究院 

 

图 7 国内混合胶进口量 

数据来源：海关总署 同花顺 瑞达期货研究院 

从主要进口来源国来看，泰国方面，据隆众资讯统计，2024 年 1月份，泰国天然橡胶

对全球出口量 33.07 万吨，环比-6.62%，同比-23.90%。其中泰国天然橡胶对中国出口量

15.77 万吨，环比-22.60%，同比-45.33%。1 月份泰国出口中国混合胶 9.52 万吨，环比减

少 26.20%。1 月份泰国主产区东北部进入减产期，泰国南部白粉病及落叶扰动产出，原料

产出呈缩减态势，收购价格持续上涨，尤其胶水价格不断创新高。但国际需求补库好转，

泰国工厂国际订单回暖，泰国出口全球数量缩减幅度有限，预计 2024 年 2 月份泰国对全球

出口量环比 1月缩减的可能性较大。 

越南方面，2024 年 1月，越南天然橡胶出口量在 21.03 万吨，较上月减少 5.84 万吨，

环比下降 21.74%，同比上涨 55.92%。其中，出口中国 16.78 万吨，较上月减少 5.4 万吨，

环比下降 24.35%。越南产区 1 月底基本停割，产区产量将迎来明显下降，美元汇率走高，

叠加国内天胶市场震荡，国内越南胶进口利润倒挂，压缩贸易商进口意愿，预计 2 月份越

南出口量环比小幅下跌。 
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4、天然橡胶库存分析 

4.1 天然橡胶库存累库节奏或放缓 

库存方面，截至 2023 年 2 月 18 日，中国天然橡胶社会库存 160.4 万吨，较上月同期

增加 4.9 万吨。中国浅色胶社会总库存为 63.2 万吨，较上月同期增加 0.9 万吨；中国深色

胶社会总库存为 97.1 万吨，较上月同期增加 3.61 万吨。截至 2月 25日，青岛地区天胶保

税和一般贸易合计库存量 66.61 万吨，环比上月同期增加 0.81 万吨。保税区库存环比减少

0.09 万吨至 9.59 万吨，一般贸易库存增加 0.9 万吨至 57.02 万吨。 

国内现货市场进口新增货源供应压力缓和以及需求恢复支撑下，累库节奏相对滞缓，

库存压力缓解对胶价形成利多支撑。后市来看，海外加工厂生产成本较高，国内进口胶市

场价格倒挂幅度加深，青岛仓库天然橡胶库存水平预计低于去年同期。但整体来看，国内

天然橡胶社会库存仍处于较高的水平，对胶价上涨仍存在压制。 

 

图 8 中国天然橡胶社会库存 

数据来源：隆众资讯 

 
图 9 青岛地区橡胶库存 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 
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4.2 期货库存持续增加，关注收储预期的扰动 

交易所库存方面，截止 2 月 27 日，上期所天然橡胶期货仓单库存 203490 吨，较上月

同期增加 12730 吨，较去年同期增加 16620 吨。仓单虽仍处于近几年偏低水平，但维持持

续增加态势。割胶期天气影响下，2023 年国内天然橡胶产量有所下降，但由于手套需求大

幅下滑，下游制品企业成品订单弱势，浓乳价格相对去年偏弱，产线转成全乳增多，现货

转到期货仓单意愿增强。此外，收储预期也带动沪胶新增仓单出现较大增速，后市不排除

仍存阶段性的收储博弈，关注对交易所仓单数量的影响。 

 

图 10 沪胶仓单变化 

数据来源：上期所 瑞达期货研究院 

三、天然橡胶需求状况分析 

1、天然橡胶下游需求状况分析 

1.1 国内轮胎产量同比增长 

从轮胎产量看，据国家统计局最新公布的数据显示，2023 年 1-12 月中国轮胎外胎累

计产量为 98775.4 万条，累计同比+15.30%。得益于国内经济环境整体向好运行，2023 年中

国轮胎需求市场呈现恢复性增量，内外销市场表现同步向好，带动国内轮胎外胎产量同比

大幅增长。2024 年 1月轮胎产量环比涨跌互现，据隆众资讯测算，2024 年 1月，中国半钢

胎产量为 5577 万条，环比+1.88%，同比+152.81%；中国全钢胎产量为 1102 万条，环比-

4.75%，同比+87.10%。2 月份春节假期贯穿其中，大多轮胎企业停产放假，较长时间的生产

空白期将导致 2月产量降至全年最低。 
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图 11 国内轮胎产量 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

1.2 国内轮胎企业迎来季节性产销旺季 

从开工情况看，据隆众资讯统计，截至 2月 23日，中国半钢胎样本企业产能利用率为

62.89%，环比上周+46.90%，同比-15.13%；中国全钢胎样本企业产能利用率为 50.57%，环

比上周+36.90%，同比-23.20%。2月份迎来春节假期，轮胎企业停产放假使得企业开工稳定

性受限。据悉 2024 年全钢轮胎企业春节停产天数集中在 3-19 天为主，全钢轮胎平均停产

天数在 10.48 天，较去年同期减少 1.81 天；半钢轮胎平均停产天数在 7.07 天，较去年同

期减少 3.02 天。2024 年春节后中国轮胎企业复工情况早于 2023 年，其中半钢轮胎企业复

工情况好于全钢轮胎企业，主要因半钢轮胎订单较好，库存水平偏低，为满足节后市场需

求，轮胎企业积极生产，提早复工。3月份轮胎市场将迎来上半年产销小高潮，对开工存有

支撑，原料天然橡胶刚需采购提升明显。 

 

图 12 全钢胎开工率 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 
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图 13 半钢胎开工率 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

1.3 国内轮胎企业成品库存有下降预期 

从成品库存来看，根据隆众资讯统计，截至 2月 22日，半钢胎样本企业平均库存周转

天数在32.68天，同比-0.66天；全钢胎样本企业平均库存周转天数在45.66天，同比+11.91

天。市场处于节后复苏状态，加上近期多地雨雪天气给运输及终端需求复苏形成一定阻碍。

随着天气因素逐步消退，物流复苏和居民出行好转，轮胎成品库存将有所下降。 

 
图 14 山东轮胎企业成品库存天数 

图片来源：隆众资讯 

2、天然橡胶终端需求状况分析 

2.1 国内轮胎配套需求刚性支撑 

从国内汽车产销情况来看，中国汽车工业协会数据显示，2024 年 1月中国汽车产量完

成 241 万辆，环比-21.7%，同比上涨 51.2%；中国汽车销量完成 243.9 万辆，环比-22.7%，

同比上涨 47.9%。从季节性规律看，经过年末冲刺阶段，年初 1 月汽车产销量数据环比 12

月下降，而同比来看，今年整体产销尚可。随着乡村振兴、减税降费等利好政策的深入推

进，以及“双碳”战略、商用车新能源的拉动，2024 年商用车市场有望延续上行通道，带
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动全钢轮胎配套增量；而随着中国人均汽车拥有量和消费水平的提升，中国半钢轮胎需求

仍将存在一定的增长潜力，加之传统能源汽车向新能源汽车的转化也或将成为半钢轮胎配

套市场增长支撑。 

 
图 15 国内汽车产销 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

作为橡胶市场需求晴雨表的重卡市场，2024 年 1 月份，我国重卡市场销售约 8万辆左

右（开票口径，包含出口和新能源），环比 2023 年 12 月上升 54%，比上年同期的 4.9 万辆

大幅增长 64%，净增长超过 3 万辆。2023 年燃气车的爆发式增长，天然气重卡的发展提供

了重要的增长驱动，燃料成本的差异和政策的推动促使去年燃气车的爆发式增长。车多货

少、运力严重过剩、货源不足甚至紧缺、运费走低等困扰全行业，卡车车主、运输公司运

营举步维艰，再加上车用天然气终端价格一直保持低位，这就推动了大量终端用户弃柴油

车、购燃气车。在燃气车的强力助推下，我国重卡市场销量明显增长。进入 2024 年，货运

市场行情依然不佳，公路运价低、车多货少、运力过剩等情况未见改善，2024 年 1月份制

造业 PMI 是 49.2%，显示出制造业还处在收缩区间。物流运输业车多货少、货源不足的景

象预计还会持续较长一段时间，公路运价很难有较大回升，再加上 LNG 气价持续下跌，天

然气重卡仍将大范围替代柴油车，重卡市场销量仍有望增长。 

 

图 16 重卡月度销量 
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数据来源：第一商用车网 瑞达期货研究院 

重卡作为跟国民经济高度强相关的行业，宏观经济的走势直接决定了重卡行业的景气

度，而从目前的宏观经济态势来看，国内整体经济恢复情况低于预期，投资和制造业都不

景气，可供物流行业运输的货物必然是严重不足的。因此边际增量上的确受到燃气重卡的

提振，然而本质上在货运以及下游房地产、基建等行业真正迎来复苏之前，重卡整体表现

或难以突破缓慢复苏的走势。 

2.2 国内轮胎替换需求尚无亮点 

全钢胎的替换需求主要来自于基建投资、房地产开工以及物流运输。去年除去土地购

置费的房地产投资增速一直低于房地产投资增速，房地产开发投资仍然承压；下半年商品

房销售、新开工、施工、竣工等环比都有所改善，显示下半年的政策起到了一定效果，但

效果弱于预期。房企资金来源小幅改善，结构中销售回款是主要拖累，金融机构对房地产

开发环节的风险担忧仍未缓解。当前宏观预期的修复仍然需要看到房企偿债问题和地产销

售的改善。 

物流方面，2024 年 1 月份制造业 PMI 是 49.2%，显示出制造业还处在收缩区间，带给

物流运输业的货源无疑是减少的。多项稳投资、稳预期政策出台推动供应链上下游需求逐

渐恢复。但物流需求持续波动、人力资源偏紧、微观企业盈利偏弱、成本大幅上升等问题

还在延续，固定资产投资也有冲高回落趋势，后期要持续予以关注。 

 
图 17 物流业景气指数 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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图 18 公路货运量 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

替换胎的替换频率取决于其重度使用后的损耗，而这种需求很大程度上依赖基建与物

流行业的景气程度。但目前基建尚未完全复苏，物流则受到行业利润下降以及“车多货少”

的影响。此外，目前车辆多实现轻量标准化，对轮胎磨损速度大大降低，轮胎使用寿命得

到延长，更换频率也相应减缓，也在一定程度上减少了轮胎的替换需求，这对替换市场需

求的影响较为直接。 

2.3 国内轮胎出口存在韧性 

外销市场方面，海关数据显示，2023 年 1-12 月中国轮胎累计出口 776.61 万吨，累计

同比+15.92%。其中，1-12 月小客车轮胎累计出口量 787.66 万吨，累计同比+20.29%；1-12

月卡客车轮胎累计出口量 461.81 万吨，累计出口+14.23%。在国际局势紧张、人民币汇率

利好和全球汽车保有量持续上升的背景下，全球轮胎供需缺口犹存，中国轮胎的出口仍有

一定的支撑。但是中国轮胎仍然无法摆脱来自各国的贸易摩擦，加之中国龙头轮胎企业海

外建厂，部分轮胎出口订单外移，中国出口高增长或难持续。 

 

图 19 轮胎出口量 

数据来源：海关总署 同花顺 瑞达期货研究院 
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四、天然橡胶市场后市行情展望 

供应端来看，全球天胶主产区进入季节性淡季，工厂原料库存低位，胶水价格持续上

涨，上游端产销成本偏强支撑下，国内现货价格具备较强抗跌性。需求方面，商用车配套、

替换表现有所好转，但中短期内很难给予较高的修复预期，替换需求表现一般，但节后国

内需求全面复苏，或支撑轮胎企业原料采购需求。国内进口新增货源供应压力缓和以及需

求恢复支撑下，累库节奏相对滞缓，库存压力缓解对胶价形成利多支撑，预计后市天然橡

胶市场呈震荡偏强态势。后市关注厄尔尼诺气候条件下 2024 年新一轮开割季能否顺利开

展，以及宏观形势带来的商品联动、库存变化，和轮储消息的落地情况以及其他突发事件。 
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