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橡胶量化赋分表



一、橡胶逻辑推演：供应预期压力升高，技术上形成下破

短期（1-2周）天然橡胶或延续震荡偏弱，但需关注成本支撑与政策托底信号：

利空延续：主产区割胶进度正常，预计10月全面进入旺产季，叠加合成橡胶供应宽松，现货压力难解；

RU2601合约跌破15500元/吨，为前期震荡平台下沿，有触发技术性抛压的可能性。

后市潜在支撑：当前RU2601合约价格已接近国内云南产区割胶成本（约15000-15200元/吨），若价格

进一步下探，胶农割胶积极性或受抑制，供应增量兑现时间可能推迟；此外，明年新能源汽车购置税

减免政策退出，或刺激四季度的汽车消费提前。

中期（10-12月）需重点关注旺季实际供应量与宏观政策力度 ​：若东南亚未出现极端天气，供应过剩格

局或主导市场，橡胶难改弱势；且如果宏观预期改善，天然橡胶或迎来阶段性反弹机会。

综上所述，天然橡胶短期承压于供应旺季预期、宏观情绪及合成胶冲击，以震荡偏空思路对待；中期

需观察成本支撑与政策变量，以短期承压，中期关注低位支撑的策略对待。

主要风险因素：

1、收储预期。

2、四季度产区极端天气。



二、驱动逻辑：2.1 原料价格震荡运行，业者担忧供应压力

周内泰国产区整体降雨有所减少，原料缓慢上量。本周泰国主产区降雨量较前期有所减少，但部分地区

仍受降雨影响，导致原料释放不稳定、上量缓慢；同时胶厂之间抢夺原料，因此杯胶收购价格维持高挺。

生产成本高企，上游缺乏加工利润。截至本周四，烟胶片均价60.35泰铢/公斤，较上期跌1.63%；胶水均

价56.22泰铢/公斤，较上期涨0.39%；杯胶均价51.37泰铢/公斤，较上期跌2.24%。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.2 橡胶当下核心逻辑：国内原料延续出现高位回落

本周西双版纳产区天气正常，雨水扰动逐渐

减少，原料上量。进入9月份以来，版纳产

区天气好转，降雨减少，原料逐渐上量。但

胶厂之间原料争夺激烈，导致胶水收购价格

维持高位区间整理。上游加工成本维持高位，

企业利润水平不高。截至本周四听闻胶厂胶

水收购价格参考14300-14700元/吨，较上周

四下跌100元/吨；胶块收购价格参考13200-

13500元/吨，较上周四下跌300元/吨。浓乳

厂胶水收购价格参考14600-14800元/吨，较

上周四下跌100元/吨。数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.3 橡胶当下核心逻辑：本周开工表现平稳

本周国内轮胎企业半钢胎开工负荷为74.58%，较上周走高0.28个百分点，较去年同期走低2.17个百分点。

本周山东轮胎企业全钢胎开工负荷为64.96%，较上周走高0.09个百分点，较去年同期走高7.57百分点。

本周轮胎企业完全抛除检修影响，开工进一步恢复；周内多数轮胎企业维持正常生产，整体开工调整不大。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.4 橡胶当下核心逻辑：现货库存小幅下降

9月14日当周，天然橡胶青岛保税区区内库存为7.59万吨，较上期下降0.66万吨，降幅8.00%。

9月14日当周，青岛地区天然橡胶一般贸易库库存为38.21万吨，较上期增加0.04万吨，涨幅0.10%。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.5 橡胶当下核心逻辑：仓单显著去库

RU仓单库存近期表现持续减少，并且创出近年来库存新低，预计集中累库到四季度开始。NR仓单累库后，

仍处于偏低水平，目前由于价格下跌，导致交货意愿再度降低。

数据来源：上海期货交易所，齐盛期货整理



三、市场展望：3.1 RU2601合约基差继续走强，盘面没有较大的抛压

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理

RU2601合约传统的维持升水混合胶，但今年的升水幅度并不大，且价差形成了逆向收窄，相对来说对

于01合约的下跌空间仍然有限。RU-NR价差处于震荡节奏，目前也没有形成扩大。价差逻辑不强，套利

逻辑不强。



3.2 供应预期压力升高，技术上形成下破，关注前低支撑，并震荡趋势对待

短期（1-2周）天然橡胶或延续震荡偏弱，但需关注成本支撑与政策托底信号：

利空延续：主产区割胶进度正常，预计10月全面进入旺产季，叠加合成橡胶供应宽松，现货压力难解；

RU2601合约跌破15500元/吨，为前期震荡平台下沿，有触发技术性抛压的可能性。

后市潜在支撑：当前RU2601合约价格已接近国内云南产区割胶成本（约15000-15200元/吨），若价格进

一步下探，胶农割胶积极性或受抑制，供应增量兑现时间可能推迟；此外，明年新能源汽车购置税减免

政策退出，或刺激四季度的汽车消费提前。

中期（10-12月）需重点关注旺季实际供应量与宏观政策力度​：若东南亚未出现极端天气，供应过剩格局

或主导市场，橡胶难改弱势；且如果宏观预期改善，天然橡胶或迎来阶段性反弹机会。

综上所述，天然橡胶短期承压于供应旺季预期、宏观情绪及合成胶冲击，以震荡偏空思路对待；中期需

观察成本支撑与政策变量，以短期承压，中期关注低位支撑的策略对待。
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