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橡胶量化赋分表



一、橡胶逻辑推演：RU形成下破，警惕转势压力，BR则延续强势

基本面因子来看，RU有季节性压力，短期内受高库存、国内开割季供应压力及需求复苏缓慢影响，走势震

荡偏弱；年中及下半年，在BR连续上涨的替代效应下，受益于全球供需缺口及主产国供应弹性减弱，仍然

谨慎偏多。BR则短期受地缘冲突导致丁二烯供应紧张、成本支撑强劲，偏强运行；中长期需关注丁二烯新

装置投产及轮胎出口需求变化，因此需要谨慎参与。

技术上目前BR完全跟随原油及化工的市场情绪，维持偏强，RU则周内形成下破，警惕两者的走势形成劈叉，

尤其是RU受到宏观衰退交易的压制。

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 原料价格延续强势

泰国南部主产区步入割胶季尾声；泰国北部/东北部陆续迎来降雨预计3月底4月初试割。2月下旬泰国南

部产区偏北地区陆续停割，目前南部新胶产出进一步下滑基本步入割胶季尾声。同时泰国北部、东北部

产区陆续迎来降雨，目前该地区物候正常，预计3月底4月初将陆续开割。加工厂交付前期订单，原料收

购价格维持偏强运行态势，生产成本高企，上游加工利润亏损明显。截至本周四，烟胶片均价74.01泰

铢/公斤，较上期涨2.9%；胶水均价72.76泰铢/公斤，较上期涨4.21%；杯胶收购价格62.34泰铢/公斤，较

上期涨2.03%。

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，进入开割期

云南产区3月中下旬陆续迎来开割。2月产区陆续迎

来降雨，气温适宜，胶树生长正常。3月中旬产区

接连降雨，老树已试割。本周3月18日至20日前后

集中开割，符合正常季节性表现。开割初期，原料

量少；当前橡胶加工厂开工负荷较低。云南产区3

月中下旬陆续迎来开割。2月产区陆续迎来降雨，

气温适宜，胶树生长正常。3月中旬产区接连降雨，

老树已试割。本周3月18日至20日前后集中开割，

符合正常季节性表现。开割初期，原料量少；当前

橡胶加工厂开工负荷较低。数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



2.3 橡胶当下核心逻辑：轮胎开工或承压出口

本周山东轮胎企业全钢胎开工负荷为69.22%，较上周走0.58个百分点，较去年同期走高0.17个百分点。本周

国内轮胎企业半钢胎开工负荷为77.17%，较上周走高0.48个百分点，较去年同期走低5.57个百分点。本周中

东地区暂停发货现象延续，对整体出口有一定拖累作用。

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

3月13日当周，天然橡胶青岛保税区区内库存为13.95万吨，较上期增加0.57万吨，涨幅4.26%。

3月13日当周，青岛地区天然橡胶一般贸易库库存为55.26万吨，较上期下降0.37万吨，跌幅

0.67%。

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 套利逻辑快速兑现，天胶合成形成平水

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理

品种间价差来看，RU-BR价差形成平水，BR的快速上涨已经令市场关注替代逻辑，目前价差已经缺乏操

作价值，但套保来看，RU的期现正套逻辑逐步开始兑现。



3.2 RU警惕衰退交易，而BR则继续高位运行，谨慎参与

基本面因子来看，RU有季节性压力，短期内受高库存、国内开割季供应压力及需求复苏缓慢影响，走势震

荡偏弱；年中及下半年，在BR连续上涨的替代效应下，受益于全球供需缺口及主产国供应弹性减弱，仍然

谨慎偏多。BR则短期受地缘冲突导致丁二烯供应紧张、成本支撑强劲，偏强运行；中长期需关注丁二烯新

装置投产及轮胎出口需求变化，因此需要谨慎参与。

技术上目前BR完全跟随原油及化工的市场情绪，维持偏强，RU则周内形成下破，警惕两者的走势形成劈叉，

尤其是RU受到宏观衰退交易的压制。

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。
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