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开割初期提量缓慢 期价或呈高位运行 

 

摘要 

5 月份，天然橡胶期价整体呈震荡上行态势。泰国、越南产区受天气

扰动，新胶产出不及预期，国内云南产区干旱天气仍存，海南产区受降雨

天气影响割胶受阻，整体原料产出依旧偏少，原料价格持续上行。海外货

源到港量不足，现货市场呈现供应偏紧状态，中国天胶社会库存持续去库，

叠加宏观氛围转暖，期价刷新年内高点。当月沪胶主力合约涨幅超过 10%；

20 号胶主力合约涨幅达到 15%。 

展望后市，目前国外主产区处于季节性开割初期，新胶提量缓慢，实

际供应增量预计有限，原料价格预计居高。需求方面，轮胎配套、替换表

现较好，主要下游轮胎行业或继续呈现出半钢强势而全钢缓势的形态。海

外经济持续恢复叠加地缘政治因素，今年以来中国半钢出口表现亮眼，但

海运价格上调、货柜偏紧，一定程度上影响短期出口量。而作为天胶主要

消耗下游全钢轮胎，从内销市场来看，在利润预期下滑和需求放缓的背景

下，或对轮胎生产形成一定的压制，对于天胶实际消耗或难有较大提升。

随着新胶陆续上量，前期套利盘加仓的船货陆续到港，6月新胶到港量环

比预期小幅增长，考虑到开割初期新胶增量偏缓，国内进口货源流通量预

计仍处于偏紧状态，虽然橡胶原料价格高位压缩企业利润，工厂采购积极

性不高，然而需求端仍维持刚性，预计 6月份天然橡胶去库趋势不变但速

度或放缓。整体来看，新胶稳定上量前，天然橡胶供应紧缩的局面将延续，

下游轮胎企业开工良好的情况下，对原材料存在刚需，天然橡胶成本端支

撑仍然表现较强，但半钢胎出口放缓和全钢胎需求增量相对滞缓也将限

制整体上行空间，预计后市期价呈震荡态势，重点关注割胶季各主产国能

否顺利开展，若无异常气候，胶农割胶意愿高，则需要警惕高价原料价格

对于产出的刺激。 

天然橡胶市场月报 
2024 年 5 月 30 日 
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一、天然橡胶市场行情回顾 

5 月份，天然橡胶期价整体呈震荡上行态势。泰国、越南产区受天气扰动，新胶产出不

及预期，国内云南产区干旱天气仍存，海南产区受降雨天气影响割胶受阻，整体原料产出

依旧偏少，原料价格持续上行。海外货源到港量不足，现货市场呈现供应偏紧状态，中国

天胶社会库存持续去库，叠加宏观氛围转暖，期价刷新年内高点。当月沪胶主力合约涨幅

超过 10%；20 号胶主力合约涨幅达到 15%。 

 

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、海外产区干旱缓解，原料产出或稳步上量 

从东南亚产区情况看，今年泰国产区干旱严重，马来产区降雨良好，印尼产区降雨良

好，越南产区降雨北多南少，东南亚地区气温偏高。从季节性规律看，泰国东北部产区 4月

中下旬进入开割季，南部产区 5 月中下旬进入开割季。今年泰国原料收购较高，但高温少

雨的天气致使开割进程不畅，东北部虽然如期开割，然降雨偏少的情况下，原料产出较少，

南部产区尚未完全开割。越南产区开割季则相对比泰国稍早，4月份中旬陆续进入开割季，

5月份产出逐步上量，但今年越南主产区开割进程较正常季节性延后大致半个月，5月中旬

才陆续开割，开割初期新鲜胶水产出较少，以流入浓乳厂为主，预计 6 月份胶水产出将逐

步上量。 

目前国外主产区处于季节性开割初期，主产区泰国、越南产区均已迎来降雨，对前期

干旱的情况有所缓解，据悉橡胶树长势较好，具备开割条件，随着雨水逐步到位，预计割

胶工作将逐步展开。目前收购价格仍然处于历史高位区间，隆众数据显示，截止 5月 27 日，

合艾原料市场胶水价格在 79.2 泰铢/公斤，较上月同期上涨 7.2 泰铢/公斤，较去年同期上

涨 35.6 泰铢/公斤；杯胶价格在 60.65 泰铢/公斤，较上月同期上涨 6.3 泰铢/公斤，较去

年同期上涨 20.7 泰铢/公斤。在此原料价格的刺激下，胶农割胶积极性较高，一旦物候条

件好转，原料上量速度或较快，6月份东南亚主产区原料产出或将呈现稳步上量的局面，关

注未来雨水情况. 
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图 4 合艾胶水价格走势 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

图 5 合艾杯胶价格走势 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

2、国内产区气候改善，产量有望提升 

国内产区来看，胶水处于陆续上量阶段，5月份云南产区降雨极少，海南降雨过多，由

于浓乳供应紧张，浓乳利润偏高，海南与云南的胶水价格差异较大。当前原料价格偏高，

加工厂之间存在原料抢夺情况，一定程度上影响原料价格。截至 5 月 27 日，胶水价格在

13900 元/吨左右，较上月同期上涨 300 元/吨，较去年同期高 3200 元/吨。海南新鲜乳胶

价格在 15600 元/吨，较上月同期上涨 1300 元/吨，较去年同期高 4200 元/吨。据悉月底版

纳将迎来大量降雨，有望缓解干旱情况，海南降雨会逐步减少，随着气候逐步改善，原料

价格偏强背景下，胶农开割意愿强，后期供应端压力或制约原料价格继续攀高。 
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图 6 云南胶水收购价 

 
图 7 海南新鲜胶乳收购价 

3、天然橡胶进口量同、环比下降 

进口方面，据海关数据统计，2024 年 4月中国天然橡胶（含技术分类、胶乳、烟胶片、

初级形状、混合胶、复合胶）进口量 36.94 万吨，环比减少 24.99%，同比减少 35.09%。3、

4 月份正值全球天然橡胶低产季，受到高温干旱天气影响，东南亚主产区开割延迟，产出减

少导致出口减少，同时原料高价也限制进口意愿。2024 年 1-4 月累计进口 177.78 万吨，

累计同比减少 22.51%，处于历史偏低水平；其中，1-4 月中国混合橡胶进口总量为 106.3

万吨，同比减少 25.1%，同比处于历史平均水平。 



 

7                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

 
图 8 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 9 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 

从进口产销国来看，4月份中国天然橡胶进口国排名中，泰国、马来西亚、越南仍居前

三位。进口居首位的泰国天然橡胶出口微增，混合橡胶出口大幅减少。2024 年 1-4 月泰国

橡胶出口总量（包括天然橡胶和混合橡胶）为 106.2 万吨，同比减少 24.8%，同比处于历史

偏高水平；其中，1-4 月泰国混合橡胶出口总量为 39.2 万吨，同比减少 47.0%。当前国外

产区向开割期过渡，老胶库存已经逐步得到消化，而新胶尚未全面上量，预计 5 月份进口

量同样处于较低位置，6月份随着产区上量，以及前期套利采购的船货陆续到港，国内进口

量将呈现增加趋势，但增量预计有限。 

4、天然橡胶库存分析 

4.1 天然橡胶库存或持续下降，但节奏有望放缓 

库存方面，根据隆众资讯统计，截至 2024 年 5 月 26 日，中国天然橡胶社会库存 131

万吨，较上月同期减少 14.1 万吨，低于 2023 年同期水平，但高于 2022 年同期水平。中国
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天胶库存延续降库，深色胶降幅大于浅色胶。中国浅色胶社会总库存为 53万吨，较上月同

期减少 3.8 万吨；中国深色胶社会总库存为 78.1 万吨，较上月同期减少 9.9 万吨。截至 5

月 26 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 59.91 万吨，环比上月同期减少 1 万

吨。保税区库存环比减少 1.14 万吨至 7.14 万吨，一般贸易库存减少 3.88 万吨至 46.77 万

吨。 

国内天然橡胶进口压力明显放缓，尤其 4月份进口量同环比双跌，创 2019 年以来同期

最低，国内到港量少，青岛地区深色胶持续去库。而国内供应压力有限，青岛地区天然橡

胶入库节奏放缓，虽然全钢胎需求有所转弱，但整体刚需尚可，下游需求稳定的情况下，

供应端压力释放有限，5月青岛地区仓库天然橡胶库存延续去库状态。6月新胶到港量环比

预期增长，国内进口货源流通量仍处于偏紧状态，不过下游需求向传统淡季过渡，且当前

橡胶原料价格高位压缩企业利润，工厂采购积极性不高，预计 6 月份天然橡胶库存将继续

呈现下降趋势，但去库节奏或有所放缓。 

 

图 10 中国天然橡胶社会库存 

数据来源：隆众资讯 

 
图 11 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 期货库存环比下降，关注原料分流扰动 

交易所库存方面，截止 5 月 27 日，上期所天然橡胶期货仓单库存 215710 吨，较上月

同期减少 650 吨，较去年同期增加 38110 吨。5 月份仓单环比下降，但仍大幅高于去年同

期水平，目前处于近五年同期中位。由于浓乳胶和沪胶交割品全乳胶原料均属于胶水端，

开割初期价格较好的浓乳将对全乳交割品分流一部分胶水原料，进而使得工厂注册仓单的

意愿减弱，未来还要关注全乳交割利润，一旦全乳胶交割利润好转，也将一定程度上刺激

工厂的生产积极性。 

 

图 12 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 国内轮胎产量环比下降、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，2024 年 4月中国轮胎外胎产量为

8944.9 万条，环比-7.70%，同比+5.20%；2024 年 1-4 月中国轮胎外胎累计产量为 33779.4

万条，累计同比+11.40%。得益于国内经济环境整体向好运行，中国轮胎需求市场持续向好，

特别是受外贸出口订单和新能源汽车市场火热影响，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。 
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图 13 国内轮胎产量 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

1.2 半钢胎企业开工优于全钢胎 

从开工情况看，据隆众资讯统计，截至 5月 23日，中国半钢胎样本企业产能利用率为

80.77%，同比+2.78%；中国全钢胎样本企业产能利用率为 66.1%，同比-0.48%。今年以来轮

胎企业整体开工良好，半钢轮胎开工尤其亮眼，对原材料的需求较为稳定。今年以来半钢

胎样本企业外贸订单支撑，订单量表现充足，多数企业产能利用率维持高位，但 5 月份出

口订单因海运价格上调、货柜紧张因素导致出货延迟，出口订单走弱，叠加国内市场需求

不足，整体发货略有放缓，企业库存提升，部分企业为控制成品库存增速，存自主控产行

为，产能利用率略低于常规水平。据隆众资讯调研，国内一线半钢胎样本企业订单表现仍

较为充足，预计将支撑样本企业产能利用率高位维持。 

天然橡胶更大的体量用于全钢胎，5 月份全钢轮胎企业产能利用率恢复性提升，产出

量快速增加，但销量环节提升却仍显缓慢。国内终端需求表现进一步转弱，车辆替换需求

弱化明显，渠道库存消化缓慢，导致国内订单减少，另外出口订单亦出现不同程度下滑，

对企业整体订单量形成拖拽。“广饶轮胎展”促销政策带动全钢市场活跃度有所好转，进而

对 5 月中下旬全钢轮胎企业产能利用率形成一定支撑。近期中国人民银行、国家金融监督

管理总局、住房城乡建设部等多部门推出提振房地产市场政策“组合拳”，市场对全钢轮胎

未来需求预期升温，但进入 6 月份，上半年渠道补货周期基本完成，工厂排产压力或将进

一步显现，后期部分全钢胎企业或仍存自主控产可能。 
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图 14 全钢胎开工率 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 
图 15 半钢胎开工率 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

1.3 国内轮胎成品库存分化，全钢胎库存压力大 

从成品库存来看，根据隆众资讯统计，截至 5月 23日，半钢胎样本企业平均库存周转

天数在 31.35 天，同比-5.61 天；全钢胎样本企业平均库存周转天数在 44.93 天，同比+4.67

天。半钢胎国内市场需求不足，整体发货略有放缓，企业库存提升；全钢胎因终端需求偏

弱，物流行业景气度偏低，车多活少现象越发明显，部分地区运费继续走低，对全钢胎终

端替换需求形成明显拖拽，市场出货缓慢，叠加出口环节增速放缓，成品库存储备天数增

加。 
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图 16 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增长 

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 4月中国汽车产量完

成 240.6 万辆，环比-10.5%，同比+12.8%；中国汽车销量完成 235.9 万辆，环比-12.5%，

同比+9.3%。累计来看，2024 年 1-4 月中国汽车产量完成 901.2 万辆，同比+7.9%；中国汽

车销量完成 907.9 万辆，同比+10.2%。 

 

图 17 国内汽车产销 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

近年来，多地政府不断出台新能源车补贴、消费券等刺激政策，提振销量，新能源促

销费政策实施推动，对于新能源汽车保有量提升形成有力支撑，新能源汽车年度保有量增

速明显，对于轮胎市场需求增量仍呈现一定利好指引。3月份国务院印发《推动大规模设备

更新和消费品以旧换新行动方案》，其中针对汽车消费部分，行动方案提出实施消费品以旧
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换新行动，开展汽车以旧换新。加大政策支持力度，畅通流通堵点，促进汽车梯次消费、

更新消费。组织开展全国汽车以旧换新促销活动，鼓励汽车生产企业、销售企业开展促销

活动，并引导行业有序竞争。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 18 重卡月度销量 

数据来源：第一商用车网 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 4 月份，我国重卡市场销售约 8.7 万辆

左右（开票口径，包含出口和新能源），环比 3月份下降 25%，比上年同期的 8.3 万辆增长

5%；2024 年 1-4 月，我国重卡市场销售各类车型约 36 万辆，比上年同期上涨 11%。从去年

下半年至今，物流运输行业车多货少、运力过剩、运价低迷就一直持续困扰着货运用户和

重卡市场，在这种低运价的环境下，燃气车比重快速上升、“气车”大规模替代油车、柴油

车型占比不断下降的趋势已经难以逆转。此外，今年以来，新能源重卡持续爆发，其发展

轨迹跟燃气车比较相似。受燃气车和新能源重卡大幅增长的拉动，第一商用车网预计今年

4月份的国内重卡终端销量会高于去年同期的 5.5 万辆，呈现 25%左右的同比上涨。 

2.2 国内轮胎替换需求刚性 

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。4 月固投数据小

幅滑落，制造业与基建投资均有所放缓但仍具韧性，支撑整体固定资产投资，地产投资拖

累依旧明显，地产投资分项仍在探底。房地产本身仍处于偏弱位置，新开工、施工虽小幅

回升，但表现仍欠佳。同时，竣工面积也不再维持高景气度，继续维持较低水平。但在政
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策指引下，后续专项债有望加速落地，基建侧投资和开工整体向好，二季度中后期基建需

求预期偏乐观。物流方面，2024 年 4 月份中国物流业景气指数为 52.4%，较 3 月回升 0.9

个百分点；中国仓储指数为 49%，较 3月回落 3.6 个百分点。4 月份供应链上下游活动趋于

活跃，带动物流需求恢复加快，业务总量指数、新订单指数等指标有所回升。 

 

图 19 物流业景气指数 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 
图 20 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。虽然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。但多项稳投资、稳预期政策出台推动供应链上下游需求逐渐恢复，利于全钢

胎替换需求的增长。不过需要注意的是，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 国内轮胎出口量存下降预期 

外销市场方面，海关数据显示，2024 年 4 月，中国轮胎出口量在 65.67 万吨，环比-
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3.79%，同比+2.33%；1-4 月中国轮胎累计出口 249.57 万吨，累计同比+5.30%。其中小客车

轮胎出口量为 26.01 万吨，环比-5.71%，同比+15.84%；1-4 月小客车轮胎累计出口量 100.55

万吨，累计同比+16.31%。卡客车轮胎出口量为 37.25 万吨，环比-3.41%，同比-5.42%，1-

4 月卡客车轮胎累计出口量 139.95 万吨，累计出口-1.60%。 

4 月份我国轮胎出口延续 3 月良好态势，环比仅小幅下滑，同比去年仍有明显涨势。

卡客车轮胎支撑稍有偏弱，环比、同比均呈现下滑态势；小客车轮胎出口量环比下降，3月

份春节过后集中补货，部分出口量提前释放，加之海运价格上调、货柜偏紧，一定程度上

影响出口量。5月份海运费暴涨、集装箱短缺等新增利空因素下，为保障出口量，部分轮胎

企业在月内给予一定幅度让利政策，但效果一般，5月份整体出货量不及预期的情况下，出

口量预计延续下跌态势。 

 
图 21 轮胎出口量 

数据来源：海关总署 同花顺 瑞达期货研究院 

四、天然橡胶市场后市行情展望 

供应端来看，目前国外主产区处于季节性开割初期，新胶提量缓慢，实际供应增量预

计有限，原料价格预计居高。需求方面，轮胎配套、替换表现较好，主要下游轮胎行业或

继续呈现出半钢强势而全钢缓势的形态。海外经济持续恢复叠加地缘政治因素，今年以来

中国半钢出口表现亮眼，但海运价格上调、货柜偏紧，一定程度上影响短期出口量。而作

为天胶主要消耗下游全钢轮胎，从内销市场来看，在利润预期下滑和需求放缓的背景下，

或对轮胎生产形成一定的压制，对于天胶实际消耗或难有较大提升。随着新胶陆续上量，

前期套利盘加仓的船货陆续到港，6 月新胶到港量环比预期小幅增长，考虑到开割初期新

胶增量偏缓，国内进口货源流通量预计仍处于偏紧状态，虽然橡胶原料价格高位压缩企业

利润，工厂采购积极性不高，然而需求端仍维持刚性，预计 6 月份天然橡胶去库趋势不变

但速度或放缓。整体来看，新胶稳定上量前，天然橡胶供应紧缩的局面将延续，下游轮胎
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企业开工良好的情况下，对原材料存在刚需，天然橡胶成本端支撑仍然表现较强，但半钢

胎出口放缓和全钢胎需求增量相对滞缓也将限制整体上行空间，预计后市期价呈震荡态势，

重点关注割胶季各主产国能否顺利开展，若无异常气候，胶农割胶意愿高，则需要警惕高

价原料价格对于产出的刺激。 
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