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摘要：

【行情复盘】

上周天然橡胶主力合约 RU2405 期价在 14305-15805 元/吨之

间运行，期货价格走势先扬后抑，冲高回落。

截至 2024 年 3 月 22 日周五下午收盘，当周天然橡胶主力合

约 RU2405 下跌 280 点，周度跌幅 1.89%，报收 14510 元/吨。

【基本面分析】

从供给端来看，全球天然橡胶产量仍处季节性淡季。目前国

外主产区仍处于停割状态。国内云南地区陆续试割，国内供应增

加预期有所提升。天然橡胶整体供应仍然偏紧，对胶价形成支撑。

从需求端来看，下游轮胎厂方面，上周轮胎企业开工率继续

维持高位。下游轮胎刚需补货为主，对于高价橡胶持观望态度，

库存微幅累库。终端车市方面，2月汽车和重卡销量同比环比均

有下降，不过需求预期相对乐观。

从库存方面来看，上周上期所库存有所回升；中国天然橡胶

社会库存持续下降；青岛总库存继续小幅回升。

【后市展望】

展望后市，宏观方面，美联储今年降息预期再度下降。国内

经济数据缓慢复苏，促销政策不断出台。供给方面，天然橡胶整

体供应仍然偏紧，供给端对胶价形成有效支撑。需求方面，上周

轮胎企业开工率维持高位，下游轮胎刚需补货为主，库存微幅累

库。轮胎生产及出口数据同比有所增加。终端车市方面，需求预

期相对乐观。库存方面，上周上期所库存有所回升；中国天然橡

胶社会库存持续下降；青岛总库存继续小幅回升。总体来说，预

计胶价短期或将维持震荡盘整。不过，从中长期来看，宏观面和

基本面仍然支持橡胶价格继续上涨，可择机逢低建仓。后期继续

关注欧美央行降息进展、需求变化情况、去库情况和主产区天气

变化情况。

【操作策略】

预计 RU2405 合约短期或将维持震荡盘整走势。操作上，建议

暂时保持观望。中长线投资者在调整到位后，可考虑逢低建仓。

橡胶周报
 

市场情绪有所降温，胶价或将震荡盘整
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一、价格分析

（一）期货价格

天然橡胶期货主力合约日 K线走势图

数据来源：文华财经、华龙期货投资咨询部

上周天然橡胶主力合约 RU2405 期价在 14305-15805 元/吨之间运行，期货价格走势先

扬后抑，冲高回落。

截至 2024 年 3 月 22 日周五下午收盘，当周天然橡胶主力合约 RU2405 下跌 280 点，周

度跌幅 1.89%，报收 14510 元/吨。
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（二）现货价格

天然橡胶市场价

数据来源：中国橡胶信息贸易网、Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 3 月 22 日，云南国营全乳胶（SCRWF）现货价格 13850 元/吨，较上周上

涨 50 元/吨；泰三烟片（RSS3）现货价格 17100 元/吨，较上周上涨 350 元/吨；越南 3L（SVR3L）

现货价格 13850 元/吨，较上周上涨 350 元/吨。

天然橡胶到港价

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 3 月 22 日，青岛天然橡胶到港价 2780 美元/吨，较上周上涨 80 美元/吨。
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（三）基差价差

天然橡胶基差(活跃合约)

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

以上海云南国营全乳胶（SCRWF）现货报价作为现货参考价格，以天然橡胶主力合约期

价作为期货参考价格，二者基差有所收缩。

截至 2024 年 3 月 22 日，二者基差维持在-660 元/吨，较上周缩小了 330 元/吨。

天然橡胶内外盘价格

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 3 月 22 日，天然橡胶内盘外价格较上周均明显下跌。



Page 4

*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文中

的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。

二、重要市场信息

1.美联储如期按兵不动，将联邦基金利率维持在 5.25%至 5.5%之间不变。美联储重申，

将等到对通胀更有信心再降息。委员们一致同意此次的利率决定；将贴现利率维持在 5.5%

不变；将继续以同样的速度减持国债和住房抵押贷款支持证券。美联储将今年的 GDP 增长

预期由 1.4%大幅上调至 2.1%。此外，点阵图显示，官员们仍预计今年降息三次，缩减 2025

年降息预期。利率决议后，美元、美债收益率快速走低，美股、黄金拉升。

2.美联储主席鲍威尔表示，相信利率可能处于周期性峰值，在今年某个时间点开始降

息是适宜的。目前通胀仍然较高，劳动力市场仍然相对紧张，但供需条件持续趋向更好的

平衡。鲍威尔确认美联储将放缓缩表速度，但目前并没有针对调整资产负债表做任何决定。

3.美联储博斯蒂克 3 月 23 日表示，现在预计今年只会降息一次，幅度为 25 个基点，

低于此前预期的两次。预计降息会发生在今年晚些时候。与去年 12 月相比，对通胀率将继

续朝着央行 2%的目标下降“不那么有信心”。风险的平衡支持等待更长时间再降息。

4.美国截至 3月 16 日当周初请失业金人数 21.0 万人，预期 21.5 万人，前值 20.9 万

人；四周均值 21.125 万人，预期 21.5 万人，前值 20.8 万人。截至 3月 9日当周续请失业

金人数 180.7 万人，预期 182.0 万人，前值 181.1 万人。

5.欧元区 2月调和 CPI 终值同比升 2.6%，预期升 2.6%，初值升 2.6%，1 月终值 2.8%；

环比升 0.6%，预期升 0.6%，初值升 0.6%，1 月终值降 0.4%。核心调和 CPI 终值同比升 3.3%，

预期升 3.3%，初值升 3.3%，1 月终值升 3.6%；环比升 0.6%，初值升 0.6%，1 月终值降 0.6%。

6.俄罗斯中央选举委员会主席帕姆菲洛娃 3月 21 日正式宣布俄总统选举结果，俄现任

总统普京在选举中获胜。

7.日本央行 3月 19 日召开货币政策会议，决定结束负利率政策。日本央行决定将政策

利率从负 0.1%提高到 0—0.1%范围内，这是日本央行 17 年来首次加息，也标志着日本结束

了约 11 年的超宽松货币政策。日本央行于 2013 年推出超宽松货币政策。2016 年 2 月，日

本央行开始实行负利率政策。

8.澳洲联储维持利率在 4.35%不变，符合市场预期。澳洲联储表示，对利率问题不排

除任何可能性；决心将通胀恢复至目标水平，预计通胀持续在目标范围之前还需一段时间。

9.国务院新闻办 3 月 18 日举行新闻发布会，国家统计局发布数据显示，1—2 月份，

随着各项宏观政策发力显效，国民经济持续回升向好。1—2月份，全国规模以上工业增加
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值同比增长 7.0%，比上年 12 月份加快 0.2 个百分点；服务业保持较好增势，全国服务业

生产指数同比增长 5.8%。住宿和餐饮业、交通运输仓储和邮政业保持较快增长，人流、物

流等要素流动更加活跃，今年前两个月，营业性客运量增长 27.4%，服务零售额增长 12.3%，

为消费需求扩大提供了有力支撑。在服务消费需求的带动下，服务业景气度连续两个月回

升，业务活动预期指数持续处于较高景气区间。

10.国家统计局发布 2 月份分年龄组失业率数据显示，2 月全国城镇不包含在校生的

16-24 岁劳动力失业率为 15.3%，全国城镇不包含在校生的 25-29 岁劳动力失业率为 6.4%，

全国城镇不包含在校生的 30-59 岁劳动力失业率为 4.2%。

11.中指研究院发布的《2024 百强企业研究报告》显示，房企代建迎来发展机遇。截

至目前，已超 90 家企业涉足代建领域，企业数量大幅增加直接导致规模大幅提升。2023

年代建新签规模同比增速超 50%，未来或将持续走高。

12.中国 1-2 月房地产开发投资 11842 亿元，同比下降 9%；新建商品房销售额 10566

亿元，下降 29.3%，其中住宅销售额下降 32.7%；房地产开发企业到位资金 16193 亿元，下

降 24.1%。2 月份，房地产开发景气指数为 92.13。

13.贝壳研究院发布数据显示，2024 年前两月，中国 50 个重点城市二手房交易量虽不

及去年同期高基数，但市场恢复势头良好，部分城市交易量超过去年同期，部分城市二手

房价格止跌或略有上涨。

14.中汽协：2月，商用车产销分别完成 23.3 万辆和 25.1 万辆，环比分别下降 28.9%

和 22.6%，同比分别下降 26.6%和 22.5%；1-2 月，商用车产销分别完成 56 万辆和 57.5 万

辆，同比分别增长 9%和 14.1%。

15.乘联会数据显示，3月 1日-17 日，新能源车市场零售 33.5 万辆，同比增长 56%，

环比增长 115%；全国乘用车厂商新能源批发 31.2 万辆，同比增长 31%，环比增长 138%；

乘用车市场零售 69.8 万辆，同比增长 13%，环比增长 27%；全国乘用车厂商批发 82.8 万辆，

同比增长 25%，环比增长 121%。

16.乘联会发文称，3月狭义乘用车零售市场约为 165.0 万辆左右，同比微增 3.7%，基

本符合常规季节性走势；新能源零售预计 75 万辆左右，同比增长 37.1%，环比增长 93.2%。

17.据国家统计局最新公布的数据显示，2024 年 1-2 月中国外胎产量较上年同期增加

19.5%至 1.53243 亿条。
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18.据中国海关总署 3月 18 日公布的数据显示，2024 年 1-2 月中国橡胶轮胎出口量达

133 万吨，同比增长 9.7%；出口金额为 236.22 亿元，同比增长 10.3%。

19.ANRPC 最新发布的 2024 年 1-2 月报告预测，2024 年全球天胶产量料同比增加 1.5%

至 1450.8 万吨。其中，泰国降 0.5%、印尼降 5.1%、中国增 4.2%、印度增 6%、越南增 2.9%、

马来西亚增 2.9%、其他国家增 7.3%。2024 年全球天胶消费量料同比增 4%至 1582.6 万吨。

其中，中国增 7.1%、印度增 3%、泰国增 1%、印尼增 2.9%、马来西亚增 45.4%、 越南增 6%、

其他国家降 3.8%。

三、供应端情况

天然橡胶主要生产国月度产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 2 月 29 日，天然橡胶主要生产国的产量变化情况如下：中国主产区全面

停割，产量为零，较上月微幅下降；印度尼西亚产量较上月微幅下降；泰国产量较上月大

幅下降，印度、越南和马来西亚产量较上月小幅下降。
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合成橡胶中国累计产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 2 月 29 日，合成橡胶中国累计产量为 141.9 万吨，同比增长 3.9%。

新的充气橡胶轮胎中国进口量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 2 月 29 日，新的充气橡胶轮胎中国进口量为 0.72 万吨，环比减少 29.41%。
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四、需求端情况

汽车轮胎企业开工率

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 3 月 21 日，半钢胎汽车轮胎企业开工率 80.12%，较上周上升 0.57%；全

钢胎汽车轮胎企业开工率为 70.13%，较上周下降 0.22%。

中国汽车月度产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 2 月 29 日，中国汽车月度产量 150.6 万辆，同比下降 25.89%，环比下降 37.5%。
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中国汽车月度销量

数据来源：iFinD、华龙期货投资咨询部

截至2024年2月29日，中国汽车月度销量158.35万辆，同比下降19.87%，环比下降35.08%。

中国重卡月度销量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 2 月 29 日，中国重卡月度销量 59788 辆，同比下降 22.53%，环比下降 38.28%。
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中国轮胎外胎月度产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2023 年 12 月 31 日，中国轮胎外胎月度产量为 8687 万条，同比增长 23.8%。

新的充气橡胶轮胎中国出口量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 2 月 29 日，新的充气橡胶轮胎中国出口量为 5296 万条，环比下降 23.28%。
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全球主要国家汽车月度销量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

五、库存端情况

天然橡胶期货库存

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部
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天然橡胶期货仓单日报

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2024 年 3 月 22 日，上期所天然橡胶期货库存 211130 吨，较上周上升 1300 吨。

截至 2024 年 3 月 17 日，中国天然橡胶社会库存 156 万吨，较上期下降 0.08 万吨，降

幅 0.05%。其中深色胶社会总库存为 94.1 万吨，较上期增加 0.61%；浅色胶社会总库存为

61.9 万吨，较上期下降 1.04%。

截至 2024 年 3 月 17 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 65.62 万吨，环比

上期增加 0.36 万吨，增幅 0.55%。其中保税区库存 9.12 万吨，降幅 0.78%；一般贸易库存

56.50 万吨，增幅 0.77%。

六、基本面分析

从供给端来看，全球天然橡胶产量仍处季节性淡季。目前国外主产区仍处于停割状态。

国内云南地区陆续试割，国内供应增加预期有所提升。天然橡胶整体供应仍然偏紧，短期

内原料价格走势持续偏强，供给端对胶价形成支撑。

从需求端来看，下游轮胎厂方面，上周轮胎企业开工率均变化不大，继续维持高位。

市场方面，下游轮胎刚需补货为主，对于高价橡胶持观望态度，库存微幅累库。终端车市

方面，2月汽车和重卡销量同比环比均有下降，不过随着重卡销售进入旺季，加上各地陆

续出台汽车促消费及车企降价促销等政策，需求预期相对乐观。

从库存方面来看，上周上期所库存有所回升；中国天然橡胶社会库存持续下降；青岛

总库存继续小幅回升。
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七、后市展望

上周国内天然橡胶期货呈现先扬后抑、冲高回落的走势，总体跌幅近 1.89%。展望后

市，宏观方面，美联储今年降息预期再度下降。国内经济数据缓慢复苏，促销政策不断出

台。供给方面，天然橡胶整体供应仍然偏紧，短期内原料价格走势持续偏强，供给端对胶

价形成有效支撑。需求方面，上周轮胎企业开工率维持高位，下游轮胎刚需补货为主，库

存微幅累库。轮胎生产及出口数据同比有所增加。终端车市方面，2月汽车和重卡销量同

比环比均有下降。不过随着重卡销售进入旺季，加上各地陆续出台汽车促消费及车企降价

促销等政策，需求预期相对乐观。库存方面，上周上期所库存有所回升；中国天然橡胶社

会库存持续下降；青岛总库存继续小幅回升。总体来说，天然橡胶供给支撑减弱、市场乐

观情绪降温、青岛库存回升，预计胶价短期或将维持震荡盘整。不过，从中长期来看，宏

观面和基本面仍然支持橡胶价格继续上涨，可择机逢低建仓。后期继续关注欧美央行降息

进展、需求变化情况、去库情况和主产区天气变化情况。

八、操作策略

预计 RU2405 合约短期或将维持震荡盘整走势。

操作上，建议暂时保持观望。中长线投资者在调整到位后，可考虑逢低建仓。
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