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一、橡胶逻辑推演：橡胶跟随市场情绪波动，BR跟随原油，RU则震荡对待

海外及原油市场出现较大的波动，橡胶仍然跟随市场情绪，关注再度冲高，但技术上处于宽幅震荡，经过高

开回落的风险，基本面目前给予的驱动比较有限，目前盘面以跟随市场情绪化波动为主，我们依然维持多看

少动的建议。

技术上看，RU的日线形态处于偏强的区间，下方支撑关注60日均线；这也反映出目前天然橡胶供需紧张的

局面，从而策略上以偏多方向对待，但需要警惕短线的波动，节后第一周以观察为宜，主要是关注周线阳线

结构的确认和月线阻力的有效站上，并且进入3月份，05合约即将换月，建议投资者逐步关注09合约的扩仓，

同时关注RU-NR价差及非标基差的回归。

主要风险因素：

1、海外风险再度升级。

2、春节前开工大幅下降。



二、驱动逻辑：2.1 原料价格开始承压高位

泰国南部主产区产出步入割胶季尾声，北部/东北部物候正常。伴随气温降低，泰国北部、东北部、东

部地区于1月底前后停割；2月下旬南部产区偏北地区陆续停割，目前南部新胶产出下滑约5成。加工厂

交付前期订单，支撑原料收购价格维持高挺走势，生产成本高企，上游缺乏加工利润空间。据了解，泰

国北部、东北部陆续迎来降雨，目前产区物候正常，北部预计3月底4月初开割。截至本周四，烟胶片均

价71.52泰铢/公斤，较上期涨1.28%；胶水均价68.78泰铢/公斤，较上期涨1.99%；杯胶收购价格60.65泰

铢/公斤，较上期涨2.91%。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



二、驱动逻辑：2.1 泰国1月份出口呈现下降

根据泰国海关最新公布的数据显示，泰国2026年1月份天然胶出口量为37.11万吨（含乳胶及混合胶、乳

胶未折干），环比减少7.34万吨，跌幅16.51%，同比减少7.43%。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.2 橡胶当下核心逻辑：国内产区物候条件良好，有望正常开割

云南产区到目前为止物候正常，3月中下旬试割可

能性较高。2026年2月产区陆续迎来降雨，气温适

宜，胶树生长正常，预计3月中下旬试割，季节性

表现正常。当前橡胶加工厂以消化原材料库存为主，

生产加工轮胎胶。

海南产区处于停割期，目前物候良好，市场预期正

常开割概率高。3月初，海南产区物候良好，橡胶

树叶抽芽正常，整体长势良好。据调研清明假期前

若无异常气候，海南产区预计将正常开割概率较大，

关注产区天气变化。数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.3 橡胶当下核心逻辑：轮胎开工完全恢复

本周山东轮胎企业全钢胎开工负荷为66.41%，较上周走高34.11个百分点，较去年同期走低2.35个百分点。据

卓创资讯监测本周国内轮胎企业半钢胎开工负荷为73.52%，较上周走高35.17个百分点，较去年同期走低8.89

个百分点。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.4 橡胶当下核心逻辑：现货库存继续累库

2月27日当周，天然橡胶青岛保税区区内库存为12.95万吨，较上期（2月20日当周）增加0.84万

吨，涨幅6.94%。

2月27日当周，青岛地区天然橡胶一般贸易库库存为55.7万吨，较上期（2月20日当周）增加0.6

万吨，增幅1.09%。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.5 橡胶当下核心逻辑：RU仓单低位累库

RU仓单库存进入累库周期，NR仓单近期呈现去库，整体库存处于低位，仍会对盘面有一定支撑。

数据来源：上海期货交易所，齐盛期货整理



三、市场展望：3.1 套利逻辑季节性回归

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理

品种间价差来看，RU-NR的价差也有季节性回归的压力。历史统计来看，1月份往往是两者价差的高位

区域，而到了3、4月份的时候，东南亚主产国密集进入停割期， 20号胶产量逐步下降，支撑20号胶NR

价格回升，而3、4月份一般又是国内云南、海南新一季橡胶的开割期，虽然初期新增产量并不多，但

是增仓周期的到来，阶段上RU价格相对会转弱。 所以从1月份左右RU-NR价差处于高位阶段，到3、4月

份，大部分情况下二者价差会逐步收缩。



3.2 橡胶跟随市场情绪波动，BR跟随原油，RU则震荡对待

海外及原油市场出现较大的波动，橡胶仍然跟随市场情绪，关注再度冲高，但技术上处于宽幅震荡，经过高

开回落的风险，基本面目前给予的驱动比较有限，目前盘面以跟随市场情绪化波动为主，我们依然维持多看

少动的建议。

技术上看，RU的日线形态处于偏强的区间，下方支撑关注60日均线；这也反映出目前天然橡胶供需紧张的

局面，从而策略上以偏多方向对待，但需要警惕短线的波动，节后第一周以观察为宜，主要是关注周线阳线

结构的确认和月线阻力的有效站上，并且进入3月份，05合约即将换月，建议投资者逐步关注09合约的扩仓，

同时关注RU-NR价差及非标基差的回归。
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