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——多重利空压制，天然橡胶偏弱震荡
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摘要：

当前全球天然橡胶仍然处于上量期，供应宽松趋势不变。东南亚产区受雨水

天气的影响逐渐减小，宁波地区疫情封控，现货偏紧，叠加海南产区受台风影响，

为市场提供了炒作契机，随着炒作情绪释放，成本支撑减弱。目前正处于“金九

银十”旺季，尽管下游汽车产销数据向好，但开工率持续低位，叠加疫情影响，

下游需求不及市场预期，市场采购情绪较差。

宏观压力犹在，年内还有两次加息。在基本面自身偏弱以及宏观压力加持下，

橡胶后市不宜追多。

风险点：下游轮胎开工、疫情反复、产区天气扰动
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一、本周行情回顾

（一）期货市场分析

数据来源：文华财经 和合期货

本周天胶主力 RU2301 震荡下跌。截止本周五收盘，主力合约收盘价 12340

元/吨，较上周五下跌 490 元/吨，周跌幅 3.82%。天然橡胶自身基本面偏弱，宏

观利空压制，或将延续下行。

（二）现货市场分析

国内天然橡胶市场

本周国内天然橡胶市场价格下跌。截至 10 月 21 日，天然橡胶市场日均价在

11910 元/吨，周环比下跌 168 元/吨，下跌幅度为 1.39%。

截止到 10 月 20 日现货市场行情：

华北市场：国营全乳胶有报 11900 元/吨，标二有报 11300 元/吨，越南 3L

在 12050 元/吨，泰三烟片有报 14400 元/吨，实单商谈。

山东市场：国营全乳胶有报 11600 元/吨，标二有报 11300 元/吨，越南 3L在 11750

元/吨，泰三烟片有报 14100 元/吨，实单商谈。
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华东市场：国营全乳胶有报 11600 元/吨，标二有报 11350 元/吨，越南 3L在 11600

元/吨，泰三烟片有报 14100 元/吨，实单商谈。

西南市场：全乳在 11850 元/吨（含税），云南民营 5#在 10850 元/吨（含税），

云南民营 10#报 10600 元/吨（含税），20#轮胎胶报 10750 元/吨，实单商谈。

图 1：天然橡胶价格

数据来源：天然橡胶网 和合期货

二、全球产胶旺季，天气扰动下供给依旧宽松

在全球产胶旺季的背景下，由于天气端以及疫情等不确定性风险的扰

动，对东南亚产区的供给量小有影响。泰国橡胶主产国受季风性降雨以及

洪水影响，产量缩减，原料胶水成本上提供一定支撑。国内方面，台风“纳

沙”20 日晨已绕过海南岛接近越南东部，并减弱为热带低压，天气题材的影响告

一段落。

国内进口也存增量。据中国海关总署公布的数据显示，2022 年 8 月中

国进口天然及合成橡胶(含胶乳)合计 59.2 万吨，较 2021 年同期的 52.9 万

吨增加 11.9%。1-8 月中国进口天然及合成橡胶(含胶乳)共计 456.7 万吨，

较 2021 年同期的 434.7 万吨增加 5.1%。ANRPC 最新发布的 9月报告预测，9
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月全球天胶产量料增 3.7%至 138 万吨，较上月增加 5.1%；天胶消费量料增 5.2%

至 126.7 万吨，较上月增加 6.6%。

图 2：中国天然橡胶进口量

数据来源：WIND 和合期货

三、欧美高通胀，经济前景悲观

10 月 19 日美联储褐皮书在分析全美经济活动时称，在对需求减弱的担忧日

益加剧的情况下，前景变得更加悲观。此次褐皮书称，自上次报告以来，美国国

民经济活动适度扩张；但是，不同行业和地区的情况各不相同。其中，四个地区

的活动持平，两个地区出现下降，需求放缓或疲软主要归因于利率上升、通货膨

胀和供应中断。

英国首相特拉斯仅上任 45 天辞职，折射出其背后在政策上的不当。特拉斯

发表声明称：“我们制定了一个低税收、高增长的经济愿景，将利用英国脱欧带

来的自由。特拉斯政府的“迷你预算”不仅囊括了 50 年来最激进的减税政策，

预计减税总额高达 450 亿英镑，还提出大规模能源支持计划，预计将在两年内花

费超过 1000 亿英镑。理想很丰满，现实很骨感。方案出台后造成了全球金融市

场巨震，英镑兑美元汇率一度跌至历史新低，英国国债也遭到大规模抛售，恐慌

情绪还蔓延至欧美债市和股市。让本就面临高通胀局面的政府更加受到了沉重的

打击。

http://biz.finance.sina.com.cn/forex/quote.php?code=GBPUSD&img_type=min
http://biz.finance.sina.com.cn/forex/quote.php?code=GBPUSD&img_type=min
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四、半、全轮胎开工出现分化

10 月中旬，多数半钢胎企业进入平稳生产状态，环比开工提升。而部分全

钢胎企业受热电厂检修影响，开工率提升不明显。据统计，本周半钢胎样本企业

开工率为 66.68%，环比 4.63%，同比提升 10.50%；全钢胎样本企业开工率为

58.24%，环比-0.31%，同比提升 2.30%。

图 3：轮胎行业开工率与产量

数据来源：文华财经 和合期货

五、利好信号逐渐释放，车市长期向好

中国共产党第二十次全国代表大会于 10 月 16 日上午 10 时在北京人民大会

堂开幕。习近平代表第十九届中央委员会向党的二十大作报告。

二十大报告虽然没有提及汽车市场，但二十大报告提出的中国式现代化的宏

伟发展思路，中国式现代化必然推动汽车社会可持续发展，对汽车市场的发展有

巨大的促进作用，也指明了我们新能源车行业发展的方向和动力。加速发展新能

源车的意义重大，夯实新能源汽车的战略性新兴产业领军地位，推动新能源汽车

行业产业链供应链的稳定，车企坚定整车为王的产业链发展思路，推动中国汽车

消费普及迈上新台阶。

据乘联会统计，10 月 8-16 日，乘用车市场零售 47.7 万辆，同比增长 13%，
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环比上周下降 11%，较上月同期增长 15%；乘用车市场批发 47.2 万辆，同比增长

14%，环比上周下降 27%，较上月同期下降 1%。

10 月 1-16 日，乘用车市场零售 69.3 万辆，同比去年下降 3%，较上月同期

增长 1%；全国乘用车厂商批发 70.0 万辆，同比去年增长 6%，较上月同期下降

11%。

图 4：9月乘用车周度走势

数据来源：乘联会 和合期货

六、天然橡胶市场综述及后市展望

当前全球天然橡胶仍然处于上量期，供应宽松趋势不变。东南亚产区受雨水

天气的影响逐渐减小，宁波地区疫情封控，现货偏紧，叠加海南产区受台风影响，

为市场提供了炒作契机，随着炒作情绪释放，成本支撑减弱。目前正处于“金九

银十”旺季，尽管下游汽车产销数据向好，但开工率持续低位，叠加疫情影响，

下游需求不及市场预期，市场采购情绪较差。

宏观压力犹在，年内还有两次加息。在基本面自身偏弱以及宏观压力加持下，

橡胶后市不宜追多。
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风险点：下游轮胎开工、疫情反复、产区天气扰动

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承

受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您

应当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都

可能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和

损失。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。

和合期货投询部

联系电话：0351-7342558

公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、

期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。

http://www.hhqh.com.cn
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