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下游需求未有亮点 关注天气题材影响 

 

摘要 
10 月份，受天然橡胶主产区降雨增多，同时市场预期今年冬季有拉

尼娜现象将对产区供应产生影响，以及本月到港再度不及预期，库存持续

消库，沪胶市场整体运行重心明显抬升。至中下旬，商品市场整体回调，

橡胶跟随化工板块出现了一波大幅下跌的行情，但仅两个交易日后期价

即企稳并略有反弹。展望后市，前期泰国产区多雨影响产出，但随着降雨

减少，旺产季到来，成品产量将快速增量。但越南短期仍受台风天气扰动，

需关注强风和降雨对越南天然橡胶产出影响。近期中美天气预报部门均

声称今年冬天发生拉尼娜可能性较大，后市需谨防天气题材对价格的影

响。9月份中国天然橡胶进口量大幅超预期，最主要的因素是来自于云南

各口岸的原料进口增量，东南亚主产国的疫情对橡胶生产及物流运输的

影响仍未完全消失，预计 10月份中国进口量难有大增。进口持续偏低导

致 10月份青岛地区库存继续下降，11月份库存出现拐点可能性大，但累

库幅度并无较高预期。下游方面，配套胎和替换胎市场依旧低迷，轮胎出

口对于天然橡胶需求的拉动也尚不明显。近阶段开工率大幅下降有利于

成品库存消化，但随着环保限产推进，各省市秋冬季限产也将启动，环保

力度将加大，国内轮胎厂开工率或难以明显增长，预计 11月份胶价延续

区间波动态势。 

天然橡胶市场月报 
2021 年 10月 29日 
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一、行情回顾 

10 月份，受天然橡胶主产区降雨增多，同时市场预期今年冬季有拉尼娜现象将对产区

供应产生影响，以及本月到港再度不及预期，库存持续消库，沪胶市场整体运行重心明显

抬升。至中下旬，商品市场整体回调，橡胶跟随化工板块出现了一波大幅下跌的行情，但

仅两个交易日后期价即企稳并略有反弹。 

 
来源：博易大师 

 

来源：博易大师 

二、天然橡胶基本面分析 

1、天然橡胶供应状况分析 

1.1 主产区供应状况分析 

从天然橡胶生产季节性来看，9-11月份是全球性天然橡胶高产期，在物候条件正常的

情况下，供给端仍会维持稳定释放的节奏。进入十月份之后，泰国产区多雨影响产出，叠

加疫情影响，整体产量平稳中略有阻力。隆众数据显示，截止 10 月 26 日，合艾原料市场

胶水价格在 53.5 泰铢/公斤，较上月同期上涨 7 泰铢/公斤，较去年同期下跌 12 泰铢/公

斤；杯胶价格在 47.3泰铢/公斤，较上月同期上涨 3.2泰铢/公斤，较去年同期上涨 4.3泰
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铢/公斤。后期随着降雨减少，旺产季到来，成品产量将快速增量。 

 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

越南方面，据隆众资讯统计，越南天然橡胶橡胶产量在全球占比近 10%，越南东南部天

然橡胶种植面积占该国 50%以上，产量占该国 70%以上，属于越南天然橡胶核心产区。截止

2021 年 10 月 27 日，一个热带低气压抵达越南东南部海岸，目前风力 7 级（+1），风力增

加低于 8 级预期，后续路径风力强度将变化不大，因此后市需关注强风和降雨对越南天然

橡胶产出影响。另外，近期越南中部降雨高位，对割胶工作依旧存在影响。 

从国内产区情况看，截止 10月 27日，海南胶水进全乳厂价格在 13000元/吨，较上月

同期上涨 1600元/吨；进浓乳厂价格在 13500元/吨，较上月同期上涨 1400元/吨。云南方

面，截止 10 月 26 日，干胶厂胶水收购价格参考 12-12.8 元/公斤，较上月同期上涨 0.8-

1.2元/公斤；浓乳厂胶水收购价格参考 12.6-13.2元/公斤，较上月同期上涨 1.2-1.45元

/公斤。海南胶水价格上涨幅度较大，主要是由于前期台风影响割胶导致胶水产出受阻，以

及浓乳需求提升。但随着天气转好，预计供应趋于增加。 

值得注意的是，近期中美天气预报部门均声称今年冬天发生拉尼娜可能性较大，根据

NOAA10 月发布的气候预测，在 2021-22 年北半球冬季出现“拉尼娜”的几率为 70%-80%，

未来东南亚、中国产区阶段性降雨或台风概率增大。后期需关注天气对天然橡胶产量的影

响。 
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数据来源：wind 瑞达期货研究院 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

1.2天然橡胶进口情况分析 

进口方面，海关数据显示，2021 年 9月份中国天然橡胶进口量为 50.77万吨，环比增

加 20.78%，同比减少 27.21%；1-9月份中国天然橡胶累计进口 390.36万吨，同比下滑 7.33%。

其中，9 月进口混合胶 25.7 万吨，环增加 5.33%，同比下降 35.75%；1-9 月份累计进口

217.59 万吨，同比下降 18.35%。9 月份中国进口量大增，最主要的因素是来自于云南各口

岸的原料进口增量。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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从主要进口来源国的情况看，2021年9月泰国天然橡胶出口全球的数量为38.68万吨，

环比缩减 2.38%，同比增加 27.27%，1-9 月累计出口 346.23 万吨，累计同比上涨 7.08%。

其中，出口到中国 20.31万吨，环比缩减 1.83%，同比增加 25.83%，1-9月累计出口 178.43

万吨，累计出口同比缩减 8.84%。天气和外劳因素导致泰国原料难以放量，泰国出口环比下

降，但明显高于过去两年同期水平。据悉，目前自泰国的船期仍存延迟现象。尽管加工厂

生产利润尚可，订单也比较充足，但受工厂资金偏紧和中国市场订单一般影响，工厂对原

料采购争夺性整体一般。 

 

数据来源：隆众资讯 

值得注意的是，6 月份以来，泰国 3 号烟片胶价格与沪胶盘面价差逐步收窄。截止 10

月 26 日，上海市场泰国三号烟片价格在 16250 元/吨，较 01 合约盘面价格升水 1400 元/

吨，而 9 月份同期升水幅度在 2395 元/吨。根据海关数据，近年来每月中国进口烟片胶 2

万吨左右，占中国进口量约 5%。后期一旦盘面价格高于烟片进口成本，或将带来烟片胶进

口的明显增加。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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2 、天然橡胶库存分析 

2.1社会库存情况 

库存方面，今年以来青岛地区天然橡胶库存延续去化趋势。据隆众资讯统计，截至 2021

年 10月 24日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 37.8 万吨，环比缩减 1.87%。10

月 18-24 日期间，青岛保税和一般贸易仓库合计入库率 4.99%，环比缩减 1.73 个百分点，

入库情况明显低于预期；出库率 6.46%，环比缩减 2.67个百分点，主要因为天胶价格大涨

压制下游工厂采购积极性，消化节前备货为主。据了解，虽然 10月份下旬到货相对较中上

旬集中，但考虑到下跌刺激下游拿货积极性，预计 10 月份累库困难，11 月份出现拐点可

能性大，但是累库幅度并无较高预期。 

 

数据来源：隆众资讯 

2.2期货库存情况 

交易所库存方面，截止 10月 22日，上期所天然橡胶库存 269395吨，较上月同期增加

30224吨，较 2020年同期增加 25470吨；期货仓单库存 212420 吨，较上月同期增加 13430

吨，较 2020 年同期减少 9390 吨。割胶季全乳仓单持续增加，交割品紧缺的压力减弱。由

于今年全乳胶产量存增多预期，盘面仓单仍有增长空间。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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数据来源：wind 瑞达期货研究院 

3 、天然橡胶需求状况分析 

从轮胎产量看，国家统计局数据显示，2021 年 9 月份，中国橡胶轮胎产量为 6871 万

条，环比下降 6.63%，同比下降 14.5%，创同期历史新低。1-9月橡胶轮胎外胎产量较上年

同期增 16.4%至 6.65亿条。由于下游需求偏弱，三季度以来轮胎企业成品库存持续处于历

史同期的相对高位，过去一年大量新车置换使得轮胎社会库存的消化压力较大，厂家通过

降低开工来缓解库存压力。据隆众资讯统计，截止 10 月 21 日当周，国内半钢胎样本厂家

开工率为 56.26%，环比增加 3.68，同比下降 14.55%；全钢胎样本厂家开工率为 60.49%，

环比增加 4.73%，同比下降 14.83%。开工率下降有利于成品库存消化，但后期环保限产同

时推进，各省市秋冬季限产也将启动，届时环保力度将加大，国内轮胎厂开工率或难以明

显增长。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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数据来源：wind 瑞达期货研究院 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

3.1国内轮胎配套需求 

从国内汽车产销情况来看，2021年 9月，国内乘用车销量 175万辆，环比增加 12.8%，

同比减少 16.17%；9月商用车销量 31.66万辆，环比增加 28.25%，同比减少 33.63%。汽车

销量环比虽有所增加，但同比大幅下降，轮胎配套企业需求受到明显影响，整体需求量同

比大幅下滑。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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作为橡胶市场需求晴雨表的重卡市场，随着国五换国六政策刺激逐渐消化，5 月份我

国重卡市场销量出现了今年以来的首次下滑。根据第一商用车网初步掌握的数据，2021年

9 月，我国重卡市场预计销售各类车型 6 万辆左右（开票数口径），环比增加 17%，同比下

滑 60%，配套市场在国三车淘汰及国五车升级的政策红利期下出现连年上涨态势，但随着

政策利好消退，预计商用车增速下滑将延续至明年，这将拖累国内全钢胎的配套需求。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

3.2国内轮胎替换需求 

替换市场方面，从公路客运情况看，截止 2021 年 9 月，国内公路客运量 4.05 亿人，

环比增加 11.76%，同比下降 39.9%，公路客运量仍大幅低于往年同期。受到疫情反复影响，

9 月客运需求仍然较为疲软。从公路货运情况看，截止 2021 年 9 月，国内公路货运量在

34.98亿吨，环比增加 1.6%，同比增加 2.7%，公路货运情况较去年有所好转，但幅度缩窄。

9 月公路货物周转量为 6201.19 亿吨/公里，环比增加 3.6%，同比增长 1.3%。今年国内公

路货物周转量虽较 2020 年有所回升，但较 2019 年相比仍存在一定的差距，货物运量不足

拖累全钢轮胎需求。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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数据来源：wind 瑞达期货研究院 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

从物流景气程度来看，截止 2021 年 8 月，国内物流业景气指数在 49.5，较 7 月份下

降 0.8，且低于去年同期水平。公路货运与轮胎消耗息息相关，但在“公转铁”的发展基调

下，铁路货物发送逐步成为替代性选择方式，对于公路运输相关的轮胎替代刺激将减弱。

此外，自 2016年 9月份开始限高限重的政策推进后，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。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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值得注意的是，近两年的车市国三车型淘汰、国五车型升级相对红利政策期的带动，

虽然带动了配套市场一波大幅拉涨，然而政策性刚需更换后，不利于轮胎替换需求的释

放。另外，基建投资的逆周期调整力度较去年减弱，房地产投资增速已出现新的下调周

期，房地产行业调控下，轮胎消耗带动亦将受到一定拖累，轮胎的替换需求尚未出现明显

改善的迹象。 

3.3 国内轮胎出口需求 

外销市场方面，海关数据显示，2021 年 9 月新的充气橡胶轮胎出口 5138 万条，环比

减少 2.9%，同比 2020 年增加 7.3%。虽然环比小幅下降，但是轮胎出口数量仍然是处于同

期历史高位。二季度以来，出口集装箱紧缺现状更加突出，造成轮胎出口运输受阻。目前

海运费有所下降，但集装箱紧张问题依然存在，同时国内部分主要原材料价格居高不下提

升轮胎厂接单担忧性。后市关注海运费和集装箱均价，一旦运输成本下降，轮胎出口对于

天然橡胶需求的拉动将更加明显。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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4 、期权市场分析 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

通过观察标的合约 2201认购成交量和认沽成交量，10月份认购成交量和认沽成交量

均有所走强，但认购成交量仍高于认沽成交量，显示多头虽仍略占优势。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

从成交量认沽认购比率来看，10月份成交量认沽认购比率波动性略弱于 9月份，显

示看多人气有所增强；持仓量认沽认购比率也平稳下降，显示市场心态相对乐观。截止

10月 27 日，成交量认沽认购比率在 41.41；持仓量认沽认购比率在 39.45，显示市场偏

向于中性。 
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数据来源：wind 瑞达期货研究 

从隐含波动率期现结构看，截止 10月 27日，标的合 2201 隐含波动率高于 20日、40

日和 60 日历史波动率，处于偏高水平。 

三、天然橡胶市场后市行情展望 

供应端来看，前期泰国产区多雨影响产出，但随着降雨减少，旺产季到来，成品产量

将快速增量。但越南短期仍受台风天气扰动，需关注强风和降雨对越南天然橡胶产出影响。

近期中美天气预报部门均声称今年冬天发生拉尼娜可能性较大，后市需谨防天气题材对价

格的影响。9 月份中国天然橡胶进口量大幅超预期，最主要的因素是来自于云南各口岸的

原料进口增量，东南亚主产国的疫情对橡胶生产及物流运输的影响仍未完全消失，预计 10

月份中国进口量难有大增。进口持续偏低导致 10 月份青岛地区库存继续下降，11 月份库

存出现拐点可能性大，但累库幅度并无较高预期。下游方面，配套胎和替换胎市场依旧低

迷，轮胎出口对于天然橡胶需求的拉动也尚不明显。近阶段开工率大幅下降有利于成品库

存消化，但随着环保限产推进，各省市秋冬季限产也将启动，环保力度将加大，国内轮胎

厂开工率或难以明显增长，预计 11月份胶价延续区间波动态势。 
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