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摘要 

 

天然橡胶： 
【市场逻辑】 
中国是最大的轮胎出口国，也是最大汽车出口国，随着贸易摩擦升

级，中国对美国汽车及配件等直接贸易量占比已至低位，因此美方

对中国提高关税影响不大。但近年来中国通过在墨西哥、加拿大等

地区建厂或转口贸易等来规避制裁，对墨加征收关税将影响中国轮

胎订单，利空橡胶下游需求。此外，墨西哥为了避免被美国加征关

税，向美国提出墨西哥也对中国加征关税的建议，这引起了美国关

注，如果成功这可能引起其他国家包括欧洲效仿，对中国的贸易压

力则会加剧。受美国关税政策影响，今日橡胶板块整体盘中走弱。

近期橡胶由于供给层面季节性偏紧驱动价格重心上涨，包括现货偏

紧也推动20号胶走势偏强，但是下游需求表现平平、青岛港口库存

持续累库，宏观扰动也在加剧，短时间缺乏较为核心的上行驱动力

。 
【交易策略】 
短线上价格波动预计有所加大，季节性供应偏紧支撑价格，预计高

位震荡，操作上考虑区间交易为主。RU2505合约支撑位165000-

16600元/吨，压力位18500-18600元/吨。NR2504合约支撑位13

8000-14000元/吨，压力位15900-16000/吨。 

 

 

 

合成橡胶： 
【市场逻辑】 
受美国关税政策影响，今日橡胶板块整体盘中走弱，其中合成橡胶

板块由于原料丁二烯价格持续走低，跌幅居前。目前丁二烯产量仍

较去年维持高位，企业库存略增，港口库存2月维持三万吨以上相

对高位，产能利用率未有较大减少，去库压力较大。供应端生产利

润偏高，暂无更多装置检修计划，需求端也暂无超预期表现。市场

成交偏谨慎，买盘持续压价，供方挺价难以支撑，价格承压下跌。

基本面暂时难有持续性利好消息支撑，走势震荡偏弱。目前合成橡

胶供需层面无显著矛盾，需求层面表现平平，宏观形势加剧扰动，

行情跟随成本端为主。 
【交易策略】 
丁二烯跌势不止，产量及产能利用率未见减少，基本面供需宽松价

格预计震荡偏弱，合成橡胶期价跟随成本端走势。BR2504合约支

撑位129000-13000元/吨，压力位15300-15500元/吨。 
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第一部分橡胶品种观点总结 

表1：橡胶期货策略推荐（参考） 

品种  参考策略 主要逻辑 支撑区间 压力区间 行情研判 

天然橡胶 区间交易 供给偏紧VS去库偏缓，宏观加大扰动 
16500-16600 

 
18500-18600 

高位震荡 

 
20号胶 区间操作 供给偏紧VS去库偏缓，宏观加大扰动 13800-14000 15900-16000 宽幅震荡 

合成橡胶 逢高沽空 成本端弱势，合成橡胶跟随成本下移 12900-13000 15300-15500 震荡偏弱 

资料来源：方正中期研究院 

 
 
    

     

第二部分期货市场行情回顾 

一、期货行情回顾 

表2：板块各品种日度波动情况 

品种  收盘价  日涨跌幅（%） 日涨跌  成交量  持仓量  

天然橡胶主连 17290 1.20 205.0 381834 187018 

20号胶主连 14815 1.89 275.0 111872 63411 

合成橡胶主连 14635 0.65 95.0 84535 29849 

资料来源：方正中期研究院 

 

图1：收盘价:橡胶主连 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图2：收盘价:20号胶主连 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图3：收盘价:合成橡胶主连 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

二、期货市场仓单情况 

 

表3：橡胶品种仓单情况 

品种 仓单量 环比变化 同比变化 

天然橡胶 195680 0 -14020 

20号胶 49291 303 -61488 

合成橡胶 17940 0 -540 

资料来源：方正中期研究院 
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图4：注册仓单数量:橡胶指数 图5：注册仓单数量:20号胶指数 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图6：注册仓单数量:合成橡胶指数 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

 

第三部分现货市场走势 

表4：现货价格波动汇总表 

品种 现货价格 环比变化 同比变化 

天然橡胶（元/吨） 17153 -109 4053 
青岛保税区泰国20号标胶（美

元/吨） 
2140 -30 515 

丁二烯橡胶：浙江传化（元/

） 
15370 0 490 

丁二烯（元/吨） 11463 0 368 

资料来源：方正中期研究院 
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图7：现货价:天然橡胶 图8：泰国20#标胶青岛保税区主流价 

  
资料来源：同花顺，方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图9：主流价:顺丁橡胶(BR9000):华东 图10：现货价:丁二烯 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺，方正中期研究院 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

第四部分基差价差情况 
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图11：基差:橡胶主连 图12：20号胶主连基差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺，方正中期研究院 

图13：收盘价：RU-NR价差 图14：收盘价：RU-NR价差 

  
资料来源：同花顺，方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图15：基差:合成橡胶主连 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

第五部分月间价差情况 
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表5：板块月间价差情况 

品种 价差 当前值 环比变化 同比变化 预判 推荐策略 

橡胶 5-9 -175 -40 -50 区间震荡 观望 

20号胶 4-5 135 -15 205 震荡 观望 

合成橡胶 4-5 -15 0 0 区间震荡 观望 

资料来源：方正中期研究院 

 

图16：橡胶期货5-9价差 图17：橡胶5-1价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图18：20号胶3-4价差 图19：20号胶期货4-5价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图20：合成橡胶3-4月价差 图21：合成橡胶4-5月价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

第六部分产业供需库存情况 

一、重要资讯 

    当地时间3月3日，美方宣布以芬太尼等问题为由，自3月4日起对中国输美产品再次加征10%关税。此外，特

朗普表示此前宣布的对等关税将于4月2日开始征收，而美国对墨西哥和加拿大商品征收25%的关税将于3月4日生

效。 

    未来第一周（2025年3月2日-3月8日）天然橡胶东南亚主产区降雨量较上一周期减少，赤道以北红色区域暂

无，其余大部分区域降水处于偏低状态，对割胶工作影响小幅减弱，赤道以南红色区域主要分布在加里曼丹岛地

区，其他大部分区域降雨量处于中等状态，对割胶工作影响存增强预期。未来第二周（2025年3月9日-3月15日）

天然橡胶东南亚主产区降雨量较上一周期增加，赤道以北红色区域暂无，对割胶工作影响增强，赤道以南红色高

位预警区主要集中在加里曼丹岛地区，其他区域处于中等状态，对割胶工作影响较上一周期略有减弱。 

    3月3日，天然橡胶现货市场报价小幅上调，期货盘面震上行，现货报盘跟涨上调，盘中询盘氛围一般，市场

交投谨慎。3月4日上海全乳胶市场价格17200元/吨，较前一日增加50元/吨，泰国3号烟片胶22400元/吨，较前一

日持平。 

    ANRPC最新发布的2025年1月报告预测，1月全球天胶产量料降4.8%至126.1万吨；天胶消费量料增2%至120.8

万吨。其估计2025年全球天胶产量料同比增加0.3%至1489.7万吨。其中，泰国增1.2%、印尼降9.8%、中国增6%、

印度增2.8%、越南降1.3%、马来西亚降4.2%、柬埔寨增5.6%、缅甸增5.3%、其他国家增3.5%。 

    据隆众资讯，截至2025年3月2日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量58.44万吨，环比上期增加0.88

万吨，增幅1.53%。保税区库存6.83万吨，增幅1.33%；一般贸易库存51.62万吨，增幅1.56%。青岛天然橡胶样本

保税仓库入库率增加2.32个百分点，出库率增加1.66个百分点；一般贸易仓库入库率增加0.64个百分点，出库率

增加0.42个百分点。 

    2月国内丁二烯产量合计在41.92万吨，同比+8.12%，环比-7.22%。2月丁二烯样本期末库存在6.25万吨，环

比增幅11.09%；同比增幅在4.60%。本周期（20250221-0227），中国丁二烯行业样本企业周度产量估算为：10.6

2万吨，较上周期+0.05万吨，环比+0.46%。本周期（20250220-0226），国内丁二烯样本总库存环比略涨0.73%。

样本港口库存环比小幅增加1.46%，周期仍有船货到港。3月4日，中国丁二烯行业产能利用率在73.75%，较昨日

下降0.17个百分点。周二截至午前，山东鲁中地区丁二烯主流送到价格在11100-11300    2月国内丁二烯产量合

计在41.92万吨，同比+8.12%，环比-7.22%。2月丁二烯样本期末库存在6.25万吨，环比增幅11.09%；同比增幅在

4.60%。本周期（20250221-0227），中国丁二烯行业样本企业周度产量估算为：10.62万吨，较上周期+0.05万吨
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，环比+0.46%。本周期（20250220-0226），国内丁二烯样本总库存环比略涨0.73%。样本港口库存环比小幅增加

1.46%，周期仍有船货到港。3月4日，中国丁二烯行业产能利用率在73.75%，较昨日下降0.17个百分点。周二截

至午前，山东鲁中地区丁二烯主流送到价格在11100-11300元/吨左右，环比-300。江苏江阴丁二烯出罐自提价格

参考11000-11100元/吨左右，环比-250。国内丁二烯市场继续下跌，供方价格承压下行。周二截至午后收盘，华

北地区BR9000价格参考13750元/吨；华东地区BR9000价格参考13880元/吨；华南地区BR9000价格参考13950元/吨

。    2月国内丁二烯产量合计在41.92万吨，同比+8.12%，环比-7.22%。2月丁二烯样本期末库存在6.25万吨，

环比增幅11.09%；同比增幅在4.60%。本周期（20250221-0227），中国丁二烯行业样本企业周度产量估算为：10

.62万吨，较上周期+0.05万吨，环比+0.46%。本周期（20250220-0226），国内丁二烯样本总库存环比略涨0.73%

。样本港口库存环比小幅增加1.46%，周期仍有船货到港。3月4日，中国丁二烯行业产能利用率在73.75%，较昨

日下降0.17个百分点。周二截至午前，山东鲁中地区丁二烯主流送到价格在11100-11300元/吨左右，环比-300。

江苏江阴丁二烯出罐自提价格参考11000-11100元/吨左右，环比-250。国内丁二烯市场继续下跌，供方价格承压

下行。周二截至午后收盘，华北地区BR9000价格参考13750元/吨；华东地区BR9000价格参考13880元/吨；华南地

区BR9000价格参考13950元/吨。 

    2月国内丁二烯产量合计在41.92万吨，同比+8.12%，环比-7.22%。2月丁二烯样本期末库存在6.25万吨，环

比增幅11.09%；同比增幅在4.60%。本周期（20250221-0227），中国丁二烯行业样本企业周度产量估算为：10.6

2万吨，较上周期+0.05万吨，环比+0.46%。本周期（20250220-0226），国内丁二烯样本总库存环比略涨0.73%。

样本港口库存环比小幅增加1.46%，周期仍有船货到港。3月4日，中国丁二烯行业产能利用率在73.75%，较昨日

下降0.17个百分点。周二截至午前，山东鲁中地区丁二烯主流送到价格在11100-11300    2月国内丁二烯产量合

计在41.92万吨，同比+8.12%，环比-7.22%。2月丁二烯样本期末库存在6.25万吨，环比增幅11.09%；同比增幅在

4.60%。本周期（20250221-0227），中国丁二烯行业样本企业周度产量估算为：10.62万吨，较上周期+0.05万吨

，环比+0.46%。本周期（20250220-0226），国内丁二烯样本总库存环比略涨0.73%。样本港口库存环比小幅增加

1.46%，周期仍有船货到港。3月4日，中国丁二烯行业产能利用率在73.75%，较昨日下降0.17个百分点。周二截

至午前，山东鲁中地区丁二烯主流送到价格在11100-11300元/吨左右，环比-300。江苏江阴丁二烯出罐自提价格

参考11000-11100元/吨左右，环比-250。国内丁二烯市场继续下跌，供方价格承压下行。周二截至午后收盘，华

北地区BR9000价格参考13750元/吨；华东地区BR9000价格参考13880元/吨；华南地区BR9000价格参考13950元/吨

。    2月国内丁二烯产量合计在41.92万吨，同比+8.12%，环比-7.22%。2月丁二烯样本期末库存在6.25万吨，

环比增幅11.09%；同比增幅在4.60%。本周期（20250221-0227），中国丁二烯行业样本企业周度产量估算为：10

.62万吨，较上周期+0.05万吨，环比+0.46%。本周期（20250220-0226），国内丁二烯样本总库存环比略涨0.73%

。样本港口库存环比小幅增加1.46%，周期仍有船货到港。3月4日，中国丁二烯行业产能利用率在73.75%，较昨

日下降0.17个百分点。周二截至午前，山东鲁中地区丁二烯主流送到价格在11100-11300元/吨左右，环比-300。

江苏江阴丁二烯出罐自提价格参考11000-11100元/吨左右，环比-250。国内丁二烯市场继续下跌，供方价格承压

下行。周二截至午后收盘，华北地区BR9000价格参考13750元/吨；华东地区BR9000价格参考13880元/吨；华南地

区BR9000价格参考13950元/吨。 

 

二、产业数据跟踪 
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图22：ANRPC成员国整体供需情况 图23：天然及合成橡胶(包括胶乳):进口数量:当月同比  

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图24：中国汽车产量:当月同比 图25：国内半钢胎及全钢胎开工率 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

 

图26：全钢胎库存天数 图27：产能利用率:丁二烯:当周值 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图28：中国天然橡胶社会库存 图29：库存:天然橡胶:青岛(保税区) 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图30：库存:20号胶:总计 图31：顺丁橡胶周度库存 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

第七部分期权相关数据 
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图32：天胶期权成交持仓情况 图33：天胶期权认沽认购比 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图34：合成橡胶期权成交持仓情况 图35：合成橡胶期权认沽认购比 

  
资料来源：同花顺，方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图36：天胶期权60天历史波动率 图37：天胶期权加权隐含波动率 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图38：合成橡胶期权60天历史波动率 图39：合成橡胶期权加权隐含波动率 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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