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逻辑观点

行情回顾

泰国胶水77.5泰铢/公斤（周内-2，-2.5%），杯胶58泰铢/公斤（周内-1.5，-2.5%）。

上海云南全乳16850元/吨（周内-900元/吨，-5.1%），泰三烟片23800元/吨（周内-650元/吨，-

2.7%），越南3L17600元/吨（周内-650元/吨，-3.6%）。

RU主力收盘18100元/吨（周内-1545元/吨，-7.9%），NR主力收盘14075元/吨（周内-920元/吨，

-6.1%），BR主力收盘15560元/吨（周内-825元/吨，-5%），

运行逻辑

1、原料端处于提量周期，节后东南亚降雨有缓解趋势；

2、库存去库有所放缓；

3、假期欧盟计划推迟EUDR一年

推荐策略 逢低做多；在11月份之前，可以多BR空RU，预估还有500-1000元/吨空间。
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影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

需求
边际转

弱

1、半钢周度开工78.77%，环比+1.79%，全钢周度开工42.31%，环比+0.55%。

2、9月重卡销量5.8万辆，环比-7%，累计销量68.3万辆，累计同比-3%。

3、8月新的充气橡胶轮胎轮胎出口量在82.17万吨，环比+2.7%，累计出口597万吨，累计同比+4.9%。

供应
进口下

降

1、原料产出处季节性上量阶段,主产区天气扰动预计缓解。

2、8月进口49.41万吨，累计进口345万吨，累计同比-20%。

库存 去库

1、截至2024年10月6日，中国天然橡胶社会库存114.2万吨，较上期-0.5万吨.截至2024年10月6日，

青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量40.95万吨，环比上期-0.23万吨。

2、沪胶期货库存24.58万吨（周内+0.26万吨）,20号胶期货库存12.65万吨（周内-0.78万吨）,BR期

货库存1.7万吨（周内+0.32万吨）；

基差 走强 全乳对主力合约基差-1250元/吨（周内+645元/吨）。

利润 亏损 周内上海市场云南全乳跌5.1%，泰标胶加工利润重回亏损。
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价差表现

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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价差：

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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价差：假期原油走势强，BR强于RU

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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供应端：橡胶进口累计同比降20%，混合胶进口累计同比降25%

30

35

40

45

50

55

60

65

70

75

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

中国进口：天胶+复合+混合（万吨）

2020 2021 2022 2023 2024

10

15

20

25

30

35

40

45

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

进口数量:天然橡胶与合成橡胶的混合物:当月值

2019 2020 2021 2022 2023 2024

0

2

4

6

8

10

12

14

16

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

天然橡胶:产量:中国:当月值

2020 2021 2022 2023 2024

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所

4.00

4.20

4.40

4.60

4.80

5.00

5.20

5.40

2019-12-1 2020-12-1 2021-12-1 2022-12-1 2023-12-1

人民币/泰铢



11

需求端：半钢开工基本维持在80%，全钢开工42.3%，周环比+0.55%

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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需求端：重卡销量累计同比-3%，轮胎出口累计同比增5%
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库存：周度社会库存114.2万吨，环比-0.5万吨

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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库存：丁二烯周度港库2.45万吨，环比增0.5万吨；顺丁企业库存仍低

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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利润：天胶利润亏损100元/吨，周内亏损扩大250元/吨；
泰标胶利润亏损45美元/吨

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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平衡表估算

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所

橡胶国产量 进口 消费 月度供需差 社会库存

2024年1月 0.2 56.9 59.5 -2 156.3

2024年2月 0.0 34.7 47.7 -13 157.5

2024年3月 1.5 49.2 65.4 -15 154.4

2024年4月 5.4 36.9 60.0 -18 138.1

2024年5月 8.7 34.8 62.1 -19 129.8

2024年6月 10.3 34.6 62.1 -17 122.3

2024年7月 10.1 48.4 61.0 -2.5 121.5

2024年8月 10.6 49.42 61 -1.0 120.7

2024年9月 11.5 50.0 63.0 -1.5 114.7

2024年10月 11.3 50.0 60.0 1.3

2024年11月 12.0 55.0 62.5 4.5

2024年12月 5.5 50.0 63.0 -7.5
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