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摘要：

【行情复盘】

上周天然橡胶主力合约 RU2405 期价在 14010-14870 元/吨之

间运行，期货价格走势先抑后扬，整体大幅上涨。

截至 2024 年 3 月 15 日周五下午收盘，当周天然橡胶主力合

约 RU2405 上涨 540 点，周度涨幅 3.79%，报收 14790 元/吨。

【基本面分析】

从供给端来看，全球天然橡胶产量仍处季节性淡季。天然橡

胶整体供应仍然偏紧，短期内原料价格走势持续偏强，我国的进

口量大幅低于 2023 年同期，供给端对胶价形成有效支撑。

从需求端来看，下游开工稳步回升，需求恢复明显，市场出

货积极，库存持续回落。终端车市方面，2月汽车销量同比环比

均有下降。不过 3月进入销售旺季，加上各地陆续出台汽车促消

费及车企降价促销等政策，需求预期或更加乐观。

从库存方面来看，上周上期所库存、中国天然橡胶社会库存

和青岛总库存继续小幅下降，且去库速度有所加快，但仍处高位。

【后市展望】

上周国内橡胶期货呈现先抑后扬的走势，整体大幅上涨。展

望后市，宏观方面，美联储 6月降息略有下降，国内经济政策维

持宽松格局。供给方面，供给端对胶价形成有效支撑。需求方面，

下游开工稳步回升，需求恢复明显，库存持续回落。终端车市方

面，3月重卡销售进入旺季，加上各地陆续出台汽车促消费及车

企降价促销等政策，需求预期或更加乐观。库存方面，库存持续

去化，且去库速度有所加快。总体来说，橡胶供给偏紧、需求恢

复、库存去化，并且近日 ANRPC 预测 2024 年全球天胶产量及消费

量都略有增长，但消费量增幅大于产量增幅。整体来看橡胶基本

面格局整体偏多，预计胶价短期或将维持震荡偏强走势。后期关

注需求变化情况、去库情况和主产区天气变化情况。

【操作策略】

预计 RU2405 合约短期或将维持震荡偏强，关注 15000 元/吨

附近的压力。操作上，继续维持偏多思路，注意回调风险。

橡胶周报
 

供需向好库存去化，胶价维持震荡偏强
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一、价格分析

（一）期货价格

天然橡胶期货主力合约日 K线走势图

数据来源：文华财经、华龙期货投资咨询部

上周天然橡胶主力合约 RU2405 期价在 14010-14870 元/吨之间运行，期货价格走势先

抑后扬，整体大幅上涨。

截至 2024 年 3 月 15 日周五下午收盘，当周天然橡胶主力合约 RU2405 上涨 540 点，周

度涨幅 3.79%，报收 14790 元/吨。
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（二）现货价格

天然橡胶市场价

数据来源：中国橡胶信息贸易网、Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 3 月 15 日，云南国营全乳胶（SCRWF）现货价格 13800 元/吨，较上周上

涨 700 元/吨；泰三烟片（RSS3）现货价格 16750 元/吨，较上周上涨 250 元/吨；越南 3L

（SVR3L）现货价格 13500 元/吨，较上周上涨 700 元/吨。

天然橡胶到港价

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 3 月 15 日，青岛天然橡胶到港价 2700 美元/吨，较上周上涨 320 美元/吨。
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（三）基差价差

天然橡胶基差(活跃合约)

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

以上海云南国营全乳胶（SCRWF）现货报价作为现货参考价格，以天然橡胶主力合约期

价作为期货参考价格，二者基差小幅收缩。

截至 2024 年 3 月 15 日，二者基差维持在-990 元/吨，较上周缩小了 160 元/吨。

天然橡胶内外盘价格

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 3 月 15 日，天然橡胶内盘外价格较上周均明显上涨。
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二、重要市场信息

1.美国 PPI 数据超预期，2 月 PPI 同比升 1.6%，预期升 1.1%，前值升 0.9%；环比升

0.6%，预期升 0.3%，前值升 0.3%。核心 PPI 同比升 2.0%，预期升 1.9%，前值升 2.0%；环

比升 0.3%，预期升 0.2%，前值升 0.5%。美国零售销售数据不及预期，2月零售销售环比升

0.6%，预期升 0.8%，前值降 0.8%；核心零售销售环比升 0.3%，预期升 0.5%，前值降 0.6%。

美国上周初请失业金人数录得 20.9 万人，仍处于历史低位，预期 21.8 万，前值从 21.7 万

修正为 21 万人。

2.美国 2 月 CPI 涨幅高于预期。美国 2 月未季调 CPI 同比升 3.2%，为去年 12 月以来

新高，预期升 3.1%，前值升 3.1%；季调后 CPI 环比升 0.4%，预期升 0.4%，前值升 0.3%；

未季调核心 CPI 同比升 3.8%，为 2021 年 5 月以来新低，预期升 3.7%，前值升 3.9%；环比

升 0.4%，预期升 0.3%，前值升 0.4%。

3.美国白宫预计今年美国经济增长明显减速，通胀将继续顽固；预期 2024 年 CPI 升幅

平均为 2.9%。白宫的预测显示未来十个财政年度赤字将持续在 1.5 万亿美元以上，2033 年

将达到 2万亿美元。从 2025 年到 2034 年，赤字占 GDP 的比重预计平均为 4.6%。

4.美国至 3月 9日当周初请失业金人数 20.9 万人，预期 21.8 万人，前值 21.7 万人。

5.据新华社消息，美国劳工部 3月 12 日公布的数据显示，今年 2月美国消费者价格指

数（CPI）环比上涨 0.4%，涨幅较 1 月扩大 0.1 个百分点，是去年 9 月以来最大涨幅。数

据显示，今年 2月美国 CPI 同比上涨 3.2%，涨幅远高于美国联邦储备委员会设定的 2%长期

通货膨胀目标，也高于 1月的 3.1%。剔除波动较大的食品和能源价格后，核心 CPI 环比上

涨 0.4%，涨幅较前一个月持平；同比增长 3.8%。

6.惠誉：近期全球经济增长前景有所改善，将 2024 年全球 GDP 增长预测上调 0.3 个百

分点至 2.4%，将 2025 年全球 GDP 增长率预测上调至 2.5%；预计美国财政刺激将在今年减

弱，家庭收入增长将放缓；预计美联储和欧洲央行将在年底前降息三次，总计降息 75 基点。

7.国务院印发《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》提出，实施设备更

新、消费品以旧换新、回收循环利用、标准提升四大行动。到 2027 年，工业、农业、建筑、

交通、教育、文旅、医疗等领域设备投资规模较 2023 年增长 25%以上；规模以上工业企业

数字化研发设计工具普及率、关键工序数控化率分别超过 90%、75%；报废汽车回收量较 2023

年增加约一倍，二手车交易量较 2023 年增长 45%，废旧家电回收量较 2023 年增长 30%。
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8.据克而瑞数据，今年 2月一线城市新房总成交量 68 万平方米，同环比分别降 66%、

56%；二三线城市新房总成交 424 万平方米，同环比分别降 72%、43%。

9.受春节假期影响，2 月房企融资规模下降。克而瑞研究中心的数据显示，2 月 65 家

典型房企的融资总量环比减少 47.2%，同比减少 49.3%，创 2021 年以来的单月新低。

10.住建部副部长秦海翔 3 月 16 日指出，要车房协同，努力解决停车充电难问题，积

极改造老房子、老旧小区。据介绍，去年住建部结合老旧小区改造，增设 85 万个停车位。

今年将再改造 5万个老旧小区，让广大群众能够方便停车、方便充电。

11.2 月，中国 70 大中城市中有 8 城新建商品住宅价格环比上涨，北海、无锡、天津

涨幅均为 0.4%，集体领跑，北上广深分别跌 0.1%、涨 0.2%、跌 0.8%、跌 0.5%。国家统计

局指出，当月各线城市商品住宅销售价格环比降幅总体继续收窄，同比降幅扩大。

12.中国汽车流通协会 2024 年 3 月 11 日发布 2月“汽车经销商库存”调查结果：2月

汽车经销商综合库存系数为 1.74，环比上升 26.1%，同比下降 9.8%，库存水平位于警戒线

以上。

13.乘联会秘书崔东树 3月 11 日发文称，2月新能源车厂商批发渗透率 35.5%，较 2023

年 2 月 31%的渗透率提升 4.5 个百分点，较 2024 年 1 月的 32.9%增 2.6 个百分点；自主品

牌新能源车渗透率 45.1%；豪华车中的新能源车渗透率 37.1%；而主流合资品牌新能源车渗

透率仅有 7.1%。

14.中国汽车工业协会 3月 11 日公布的最新数据显示，今年以来，我国汽车出口延续

良好表现，今年 1至 2月份，汽车出口 82.2 万辆，同比增长 30.5%。其中，新能源汽车出

口 18.2 万辆，同比增长 7.5%。不仅是新能源汽车，今年 1 至 2 月份，传统燃料汽车出口

64 万辆，同比增长 39%。中国汽车工业协会表示，从去年至今，中国汽车出口持续呈现强

劲增长势头，体现出中国汽车产业在技术创新、成本控制、市场布局等方面，逐渐在国际

市场上展现出强大的竞争力。

15.乘联会秘书长崔东树发文称，2024 年中国汽车市场面临持续向好的基础走势，全

年预计达到 3150 万台，创历史新高。

16.据中汽协会数据，2月，乘用车产销分别完成 127.3 万辆和 133.3 万辆，环比分别

下降 38.9%和 37%，同比分别下降 25.8%和 19.4%。1-2 月，乘用车产销分别完成 336 万辆

和 345.1 万辆，同比分别增长 7.9%和 10.6%。
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17.据乘联会初步推算，2月狭义乘用车零售约 115 万辆，环比降 43.5%。新能源零售

预计 38 万辆左右，环比降 43%，渗透率约 33%，较 1月略有恢复。

18.ANRPC 最新发布的 2024 年 1-2 月报告预测，2024 年全球天胶产量料同比增加 1.5%

至 1450.8 万吨。其中，泰国降 0.5%、印尼降 5.1%、中国增 4.2%、印度增 6%、越南增 2.9%、

马来西亚增 2.9%、其他国家增 7.3%。2024 年全球天胶消费量料同比增 4%至 1582.6 万吨。

其中，中国增 7.1%、印度增 3%、泰国增 1%、印尼增 2.9%、马来西亚增 45.4%、 越南增 6%、

其他国家降 3.8%。

三、供应端情况

天然橡胶主要生产国月度产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 2 月 29 日，天然橡胶主要生产国的产量变化情况如下：中国主产区全面

停割，产量为零，较上月微幅下降；印度尼西亚产量较上月微幅下降；泰国产量较上月大

幅下降，印度、越南和马来西亚产量较上月小幅下降。
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合成橡胶中国月度产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2023 年 12 月 31 日，合成橡胶中国月度产量为 80.3 万吨，同比下降 2.9%。

合成橡胶中国累计产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2023 年 12 月 31 日，合成橡胶中国累计产量为 909.7 万吨，同比增长 8.2%。
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新的充气橡胶轮胎中国进口量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2023 年 12 月 31 日，新的充气橡胶轮胎中国进口量为 1.02 万吨，环比减少 15%。

四、需求端情况

汽车轮胎企业开工率

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 3 月 14 日，半钢胎汽车轮胎企业开工率 79.55%，较上周上升 0.99%；全

钢胎汽车轮胎企业开工率为 70.35%，较上周上升 0.7%。
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中国汽车月度产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 2 月 29 日，中国汽车月度产量 150.6 万辆，同比下降 25.89%，环比下降 37.5%。

中国汽车月度销量

数据来源：iFinD、华龙期货投资咨询部

截至2024年2月29日，中国汽车月度销量158.35万辆，同比下降19.87%，环比下降35.08%。
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中国重卡月度销量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 2 月 29 日，中国重卡月度销量 59788 辆，同比下降 22.53%，环比下降 38.28%。

中国轮胎外胎月度产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2023 年 12 月 31 日，中国轮胎外胎月度产量为 8687 万条，同比增长 23.8%。
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新的充气橡胶轮胎中国出口量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2023 年 12 月 31 日，新的充气橡胶轮胎中国出口量为 5296 万条，环比增加 1.17%。

全球主要国家汽车月度销量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部
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五、库存端情况

天然橡胶期货库存

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

天然橡胶期货仓单日报

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 3 月 15 日，上期所天然橡胶期货库存 209830 吨，较上周下降 250 吨。

截至 2024 年 3 月 10 日，中国天然橡胶社会库存 156 万吨，较上期下降 1.38 万吨，降

幅 0.88%。

截至 2024 年 3 月 10 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 65.25 万吨，环比

上期减少 0.94 万吨，降幅 1.42%。其中保税区库存环比减少 3.84%至 9.19 万吨，一般贸易

库存环比减少 1.01%至 56 万吨，
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六、基本面分析

从供给端来看，全球天然橡胶产量仍处季节性淡季。目前国外主产区仍处于停割状态，

国内本月中下旬云南地区陆续试割。天然橡胶整体供应仍然偏紧，短期内原料价格走势持

续偏强，我国的进口量大幅低于 2023 年同期，供给端对胶价形成有效支撑。

从需求端来看，下游轮胎厂方面，上周半钢胎和全钢胎企业开工率均小幅上升，总体

维持高位。市场方面，下游开工稳步回升，轮胎企业订单较为充足。需求恢复明显，市场

出货积极，库存持续回落。终端车市方面，2月汽车和重卡销量同比环比均有下降。不过 3

月重卡销售进入旺季，加上各地陆续出台汽车促消费及车企降价促销等政策，需求预期或

更加乐观。

从库存方面来看，上周上期所库存小幅下降；中国天然橡胶社会库存持续回落；青岛

总库存继续小幅下降，且去库速度有所加快。目前整体库存仍然处于相对高位。

七、后市展望

上周在多方利好因素提振下，国内橡胶期货呈现先抑后扬的走势，周一小幅回落至一

万四关口附近，之后四个交易日连续上涨，周五涨幅超过 3%。展望后市，宏观方面，美联

储 6月降息略有下降，国内经济政策维持宽松格局。供给方面，天然橡胶整体供应仍然偏

紧，短期内原料价格走势持续偏强，我国的进口量大幅低于 2023 年同期，供给端对胶价形

成有效支撑。需求方面，下游开工稳步回升，需求恢复明显，库存持续回落。终端车市方

面，2月汽车和重卡销量不太理想，同比环比均有下降。不过 3月重卡销售进入旺季，加

上各地陆续出台汽车促消费及车企降价促销等政策，需求预期或更加乐观。库存方面，上

期所库存、社会库存和青岛总库存持续去化，且去库速度有所加快。总体来说，橡胶供给

偏紧、需求恢复、库存去化，并且近日 ANRPC 预测 2024 年全球天胶产量及消费量都略有增

长，但消费量增幅大于产量增幅。整体来看橡胶基本面格局整体偏多，预计胶价短期或将

维持震荡偏强走势。后期关注需求变化情况、去库情况和主产区天气变化情况。

八、操作策略

预计 RU2405 合约短期或将维持震荡偏强，关注 15000 元/吨附近的压力。

操作上，继续维持偏多思路，注意回调风险。
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