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一、橡胶逻辑推演：RU高位震荡，BR则关注下方托底
天然橡胶（RU）与合成橡胶（BR）期货大概率延续"天胶高位区间震荡、合成胶偏弱但成本托底"的分化格局，

暂看不到单边突破的清晰驱动。天然橡胶方面，盘面从18200一线回踩至17900附近，本质是对6月旺产季新

胶上量的定价修正。泰国及国内云南产区割胶积极性极强、原料松动，短期供给增量压制反弹空间；但同时

国内社库仍在去化、青岛保税库存持续回落、全年供需缺口叙事与厄尔尼诺扰动预期又封杀深跌空间，预计

RU主力核心运行区间约17500–18200/18500，下周重点盯泰国降雨节奏与去库斜率，若天气炒作再起可尝试

逢低参与但不宜追高。

合成橡胶（BR）则更偏基本面弱势：顺丁开工率已回至67%+、前期累库压力未解，轮胎终端处于淡季、刚

需采购为主，需求端难给向上弹性；不过6月中上游丁二烯有部分装置检修+进口到港补充有限，丁二烯短期

有"抗跌底"、叠加原油/地缘预期反复（美伊谈判动向）带来脉冲扰动，BR主力大概率在约13500–14800一带

震荡偏弱运行，操作上多看少动、反弹偏空思路对待，风险点在于地缘突发再激化推升原油链成本。

两者之间的相对强弱上，天胶对合成胶的溢价若继续收敛会让替代压力边际缓解，但当前价差环境下轮胎厂

配方调整的利空更多是"慢变量"，一周维度内不改变各自供给侧主导的震荡底色。

主要风险因素：

1、海外风险不断扰动。

2、旺产季原料产量上升。



二、驱动逻辑：2.1 原料价格开始预期6月的压力

泰国产区雨水偏多，影响割胶作业，原料产出缓慢。进入5月份之后，产区降雨增多，叠加原料收购价

格高企刺激割胶积极性，开割面积进一步扩大。但周内，降雨扰动割胶作业，原料产出不畅；胶厂之间

抢购原料交付前期空单，支撑原料收购价格维持高位，企业生产成本居高，加工利润延续亏损状态。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理

橡胶供应端核心逻辑：泰国4月橡胶出口季节性回落

据泰国海关近期公布的数据，2026年4月泰国天然橡胶（含乳胶、混合胶，乳胶未折干）出口总量为

37.76万吨，受4月传统季节性低产期和上游原料库存偏低拖累，环比大幅下滑15.81%，减少约7.09万吨，

但得益于混合胶的强劲表现，同比仍增长5.21%；1—4月累计出口161.07万吨，累计同比微降0.34%，绝

对水平仍处于近五年同期高位



2.2 橡胶当下核心逻辑：云南产区天气较为正常，阶段性降雨扰动

本周云南产区天气较为正常，阶段性降雨扰动；原

料收购价格走高。当前产区物候相对正常，气温偏

高，阶段性雨水扰动割胶作业。胶厂之间抢夺原料，

叠加周内盘面偏强运行，支撑原料收购价格走高；

同时浓乳厂抢购胶水，原料分流情况延续。胶厂原

料不足，开工负荷偏低。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.3 橡胶当下核心逻辑：轮胎开工承压淡季周期

本周山东轮胎企业全钢胎开工负荷为65.38%，较上周走低0.21个百分点，较去年同期走高1.93个百分点。

本周国内轮胎企业半钢胎开工负荷为71.29%，较上周走低1.57个百分点，较去年同期走低2.20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：现货库存小幅去库

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理

5月29日当周，青岛地区天然橡胶一般贸易库库存为56.36万吨，较上期减少1.17万吨，跌幅2.03%。

5月29日当周，天然橡胶青岛保税区区内库存为12.39万吨，较上期减少0.97万吨，跌幅7.26%。



2.5 橡胶当下核心逻辑：RU仓单持续累库，NR则持续小幅去库

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 RU-NR关注继续收窄，BR已经深度贴水RU

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理

目前仍有价差回归的季节性驱动，不过继续回归的空间在压缩，因此RU警惕上涨的驱动在弱化，因为

NR的单边阻力也在显现。BR则因为深度贴水RU，单边追空空间也不够确定，因此不宜激进追空。



3.2 RU高位震荡，BR则关注下方托底
天然橡胶（RU）与合成橡胶（BR）期货大概率延续"天胶高位区间震荡、合成胶偏弱但成本托底"的分化格局，

暂看不到单边突破的清晰驱动。天然橡胶方面，盘面从18200一线回踩至17900附近，本质是对6月旺产季新

胶上量的定价修正。泰国及国内云南产区割胶积极性极强、原料松动，短期供给增量压制反弹空间；但同时

国内社库仍在去化、青岛保税库存持续回落、全年供需缺口叙事与厄尔尼诺扰动预期又封杀深跌空间，预计

RU主力核心运行区间约17500–18200/18500，下周重点盯泰国降雨节奏与去库斜率，若天气炒作再起可尝试

逢低参与但不宜追高。

合成橡胶（BR）则更偏基本面弱势：顺丁开工率已回至67%+、前期累库压力未解，轮胎终端处于淡季、刚

需采购为主，需求端难给向上弹性；不过6月中上游丁二烯有部分装置检修+进口到港补充有限，丁二烯短期

有"抗跌底"、叠加原油/地缘预期反复（美伊谈判动向）带来脉冲扰动，BR主力大概率在约13500–14800一带

震荡偏弱运行，操作上多看少动、反弹偏空思路对待，风险点在于地缘突发再激化推升原油链成本。

两者之间的相对强弱上，天胶对合成胶的溢价若继续收敛会让替代压力边际缓解，但当前价差环境下轮胎厂

配方调整的利空更多是"慢变量"，一周维度内不改变各自供给侧主导的震荡底色。
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