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摘要 

 

天然橡胶： 
【市场逻辑】 
近期宏观情绪影响，橡胶期价波动较为剧烈。全球多个主产区面临

停割或处于割胶旺季尾声，供应偏紧状态下对胶价有支撑。天然橡

胶东南亚产区整体降雨量较上一周期增加，原料端短期仍有支撑。

船货到港增加，现货流通增加，青岛现货总库存继续呈现累库态势

，由于原料价格偏高，下游轮胎厂观望采购心态较浓，一般贸易出

库量环比增幅不大。需求端，开工率上半钢胎开工亮眼，全钢胎表

现偏弱，天然橡胶的需求端暂时还没看到明显驱动。基本面多空交

织，短期供应紧张与库存累计之间僵持，当前处于较关键的时间节

点，需关注后续到港情况、去库情况、供应情况等。若去库进度较

慢，随着进入3月底国内产区逐渐开割，在供应边际好转预期带动

下，存在季节性走弱的可能性。中长期来看，橡胶仍处于大的产能

周期拐点，年内预计重心上移。 
【交易策略】 
短线上受宏观扰动影响价格波动加大，季节性供应偏紧支撑价格，

供需僵持格局下预计高位宽幅震荡，操作上建议保持谨慎观望，等

待后续方向。RU2505合约支撑位165000-16600元/吨，压力位18

500-18600元/吨。NR2505合约支撑位138000-14000元/吨，压

力位15900-16000/吨。 

 

 

 

合成橡胶： 
【市场逻辑】 
合成橡胶方面，还是以跟随成本端丁二烯行情走势。近期丁二烯价

格大幅下挫，市场氛围较弱，带动合成橡胶期价下跌。目前来看，

截至2月28日最新周数据丁二烯的产能利用率和产量均维持高位，

之前虽然有部分装置传检修计划，但对高产量情况难以产生较大影

响。丁二烯价格仍然偏高，利润高位提升厂家生产积极性。本周期

（20250227-0305）国内丁二烯样本总库存环比下降2.88%，样本

港口库存环比下降5.19%，库存有所去化。港口库存虽有小幅下降

，但仍维持三万吨以上相对高位。基本面上供应端仍面临较大压力

，后续预计还是小幅偏弱走势。合成橡胶供需层面暂无显著变化吗

，短期宏观形势加剧扰动，行情跟随成本端震荡走弱为主。 
【交易策略】 
宏观情绪扰动带动合成橡胶期价波动，丁二烯基本面上面临供应压

力预计走势偏弱，合成橡胶期价跟随成本端走势重心下移，可考虑

逢高沽空。BR2504合约支撑位129000-13000元/吨，压力位1530

0-15500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 观望 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 观望 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 逢高做空 成本端氛围偏弱，合成橡胶跟随成本 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 388794 180639 

20号胶主连 14815 1.89 275.0 208408 109578 

合成橡胶主连 14635 0.65 95.0 75567 26417 

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 



 

第2页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

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 195580 -100 -14020 

20号胶 50198 1915 -60985 

合成橡胶 17360 -570 -1420 

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） 16925 -109 3925 
青岛保税区泰国20号标胶（美

元/吨） 
2125 15 525 

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 -160 25 -25 区间震荡 观望 

20号胶 4-5 155 35 235 区间震荡 观望 

合成橡胶 4-5 -10 -10 -5 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号胶期货4-5价差 图19：20号胶：5-6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 

    据隆众资讯，预计本周期（20250228-0306）轮胎样本企业产能利用率或存涨跌互现局面，目前半钢胎整体

出货表现不及预期，加之规格调换影响产出量，开工或存小幅走低预期，全钢胎方面，多数企业维持稳定排产，

个别新增产能逐步释放，利于整体产能利用率小幅向上提升。 

    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。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。 

    未来第一周（2025年3月5日-3月11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，其余大部分区域降水处于偏低状态，对割胶工作影响增强，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12日-3月18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零星地区，其他区域处于中等偏低状态，对割胶工作影响较上一周期小幅减弱。幅

减弱。 

    据隆众资讯，3月6日，天然胶乳现货市场报盘价格稳中下跌，外盘美金船货价格继续下调，场内出现部分低

价货源。天然橡胶现货市场上涨，期货盘面跌后反弹，现货报盘小幅上调，场内交投情绪谨慎，盘中询盘氛围一

般，实单成交偏淡。上海全乳胶市场价格16900元/吨，较前一日增加50元/吨，泰国3号烟片胶22000元/吨，较前

一日不变。 

    本周期（20250227-0305），国内丁二烯样本总库存环比下降2.88%，其中样本企业库存环比稳定，虽有部分

企业库存仍显充裕，但亦有零星装置短期停车影响库存下降，样本企业库存此消彼长，总量变化不大。样本港口

库存环比下降5.19%，周期内进口船货到港有限，但下游库存消化略显迟缓，影响港口库存虽有小幅下降，但仍

维持三万吨以上相对高位。周四国内丁二烯市场窄幅整理为主，山东鲁中地区送到价格在11200-11300元/吨，华

东出罐自提价格10900元/吨左右；江苏江阴丁二烯出罐自提价格参考10900元/吨左右，环比-100。山东地区部分

供方价格存有一定挺价意向，影响山东市场报盘意向坚挺，但市场气氛仍偏弱。江苏区域内供应较为充裕，外盘

价格下跌且有商家积极出货。 
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    周四截至午后收盘，中油西南高顺顺丁橡胶挂牌价格下调400元/吨。华北地区BR9000价格参考13600元/吨；

华东地区BR9000价格参考13650元/吨；华南地区BR9000价格参考13650元/吨。 

    据隆众资讯，截止2025年3月5日(第10周)，中国高顺顺丁橡胶样本企业库存量：3.24万吨，较上期（202502

26） -0.22万吨，环比-6.43%。进入新结算周期，且丁二烯端短时快速波动，带动部分开单跟进，样本生产企业

库存明显下降，样本贸易商库存微幅下降。    据隆众资讯，截止2025年3月5日(第10周)，中国高顺顺丁橡胶样

本企业库存量：3.24万吨，较上期（20250226） -0.22万吨，环比-6.43%。进入新结算周期，且丁二烯端短时快

速波动，带动部分开单跟进，样本生产企业库存明显下降，样本贸易商库存微幅下降。 

    据隆众资讯，截止2025年3月5日(第10周)，中国高顺顺丁橡胶样本企业库存量：3.24万吨，较上期（202502

26） -0.22万吨，环比-6.43%。进入新结算周期，且丁二烯端短时快速波动，带动部分开单跟进，样本生产企业

库存明显下降，样本贸易商库存微幅下降。    据隆众资讯，截止2025年3月5日(第10周)，中国高顺顺丁橡胶样

本企业库存量：3.24万吨，较上期（20250226） -0.22万吨，环比-6.43%。进入新结算周期，且丁二烯端短时快

速波动，带动部分开单跟进，样本生产企业库存明显下降，样本贸易商库存微幅下降。 

 
 

二、产业数据跟踪 

 

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 
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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 

 
 
 
 
 
 

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 
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图30：库存:20号胶:上海:合计 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 

 

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 

 



 

第11页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

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 

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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