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摘要：

【行情复盘】

上周天然橡胶主力合约 RU2601 价格在 15720-16370 元/吨

之间运行，上周 RU2601 期货价格震荡偏强运行，总体涨幅较大。

截至 2025 年 9 月 5 日上周五下午收盘，天然橡胶主力合约

RU2601 报收 16325 元/吨，当周上涨 465 点，涨幅 2.93%。

【后市展望】

上周天然橡胶期货主力合约震荡偏强运行，总体涨幅较大。

展望后市，宏观方面，上周美国非农就要数据进一步提升

美联储 9月降息预期，宏观氛围维持偏暖格局。从基本面来看，

供给方面，近期东南亚主产区和国内产区降雨较多，影响割胶

工作，提振原料价格，供给端存在一定支撑。1-7 月累计进口数

量同比增加 21.82%，增幅不及往年。需求方面，上周轮胎企业

开工率均明显下降。全钢轮胎企业出货正常，库存水平不高。

半钢轮胎对欧盟出口订单逐渐完成，出口有所放缓。终端车市

方面，7月汽车和重卡销量产销量环比季节性下降，同比持续改

善。2025 年累计轮胎产量同比略增。1-7 月轮胎累计出口数据

同比小幅增长。库存方面，上周上期所库存下降明显；上周中

国天然橡胶社会库存和青岛总库存环比均持续小幅下降。

综上所述，美联储 9月降息预期提升，提振胶价。供给端

存在一定支撑，但是后期仍然存在供给压力。需求端表现尚可，

库存持续去化，预计盘面短期或维持震荡偏强运行。

后续重点关注美联储降息情况、橡胶主产区天气扰动情况、

终端需求变化情况、零关税政策推进情况和中美关税变化情况。

【操作策略】

本周观点：预计天然橡胶期货主力合约短期或将维持震荡

偏强运行。

操作策略：单边：考虑择机逢低试多；

套利：暂时观望；

期权：暂时观望。

橡胶周报



 

研究报告

*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。

Page 1

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 RU2601 价格在 15720-16370 元/吨之间运行，上周 RU2601 期货

价格震荡偏强运行，总体涨幅较大。

截至 2025 年 9 月 5 日上周五下午收盘，天然橡胶主力合约 RU2601 报收 16325 元/吨，

当周上涨 465 点，涨幅 2.93%。
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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 2025 年 9 月 5 日，云南国营全乳胶（SCRWF）现货价格 15150 元/吨，较上周上涨

250 元/吨；泰三烟片（RSS3）现货价格 20000 元/吨，较上周上涨 100 元/吨；越南 3L（SVR3L）

现货价格 15250 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 2025 年 9 月 5 日，青岛天然橡胶到港价 2180 美元/吨，较上周下跌 20 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，二者基差较上周小幅扩张。

截至 2025 年 9 月 5 日，二者基差维持在-1175 元/吨，较上周扩大 215 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 2025 年 9 月 5 日，天然橡胶内外盘价格较上周均明显上涨。
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二、重要市场信息

1.美国劳工统计局公布，美国 8 月非农就业仅增长 2.2 万人，远不及市场预期的 7.5

万人。6月非农就业数据由此前的增加 2.7 万人大幅下修至减少 1.3 万人，为自 2020 年以

来首次出现月度就业人数萎缩。8月失业率升至 4.3%，为 2021 年以来新高。相关数据进一

步提升美联储 9月降息预期。CME“美联储观察”数据显示，美联储 9月维持利率不变的概

率为 0，降息 25 个基点的概率为 88.2%，降息 50 个基点的概率为 11.7%。

2.美国 8 月 ISM 制造业指数从 7 月的 48 微升至 48.7，低于市场预期的 49，连续六个

月低于荣枯线。新订单指数升至 51.4，自今年年初以来首次扩张。但产出指数下滑 3.6 点

至 47.8，重新跌入收缩区间。

3.美国 8月 ISM 服务业 PMI 指数为 52，录得六个月来最快的扩张速度，主要受近一年

以来订单的最强劲增长推动。新订单指数跃升 5.7 点至 56，为去年 9月以来的最大增幅。

4.美联储理事沃勒表示，美联储应在本月开始降息，并在未来数月内进行多次下调，

但他对降息的具体节奏持开放态度，认为这将取决于未来的经济数据。圣路易斯联储主席

穆萨莱姆认为，当前利率水平非常适合目前的经济环境，政策不应过度偏向于支持劳动力

市场或抗击通胀。

5.美国劳工统计局报告显示，美国 7月职位空缺数从 6月下修后的 736 万个降至 718.1

万个，降至 10 个月低点，远低于预期的 738.2 万。

6.美国 8 月 ADP 就业人数近增加 5.4 万人，远低于市场预期的 6.5 万人，7 月修正后

为 10.4 万。数据发布后，市场押注美联储 9 月降息的可能性已接近 100%。美国上周初请

失业金人数增加 8000 人至 23.7 万人，创 6月以来新高，预期为 23 万。

7.据挑战者企业最新数据，美国企业 8 月宣布计划新增 1494 个就业岗位，为 2009 年

有统计以来同期最少。与此同时，宣布的裁员人数则飙升至近 8.6 万人，若排除疫情影响，

该数字是自 2008 年以来的同期最高。

8.美联储在其最新公布的褐皮书调查中表示，近几周全美大部分地区的经济活动几乎

没有变化。报告指出，美联储各辖区反馈显示，由于许多家庭的工资未能跟上物价上涨，

消费者支出持平或下降。据褐皮书，各地区均出现价格上涨，其中 10 个辖区报告为“温和

或轻微”的通胀，另外两个则出现“强劲的投入价格增长”。随着关税在经济中逐步传导，

企业为了弥补成本上升，至少部分地提高了商品和服务价格。
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9.欧元区8月制造业PMI终值从7月份的49.8升至50.7的三年多高点，高于初值50.5，

自 2022 年中期以来首次扩张。工厂产量、新订单增速达到近三年半以来的最快。

10.我国经济景气水平总体继续保持扩张。中国 8月官方制造业 PMI、非制造业 PMI 和

综合 PMI 分别为 49.4%、50.3%和 50.5%，环比升 0.1、0.2 和 0.3 百分点。从行业看，通用

设备、铁路船舶航空航天设备等行业生产经营活动预期指数均位于 58%以上较高景气区间。

11.克而瑞地产研究发文称，8月土地市场成交量价齐跌，30 家典型企业拿地金额环比

“腰斩”，创近一年新低，其中有 18 家企业无新增土地入账。土拍热度同步回落，仅深圳、

杭州少数优质宅地拍出了高溢价。

12.中指研究院公布，1-8 月，TOP100 房企销售总额为 23270.5 亿元，同比下降 13.3%，

降幅与 1-7 月持平。8 月单月，绿城、滨江、中建壹品、保利置业等房企销售表现较为强

劲。1-8 月，TOP10 房企销售额均值为 1145.0 亿元，较上年下降 12.1%；TOP11-30 房企销

售额均值为 287.2 亿元，较上年下降 15.4%。

13.中国汽车流通协会：8月中国汽车经销商库存预警指数为 57.0%，同比上升 0.8%，

环比下降 0.2%；库存预警指数位于荣枯线之上，汽车流通行业景气度有所下降。

14.《个人消费贷款财政贴息政策实施方案》于 9月 1日正式实施，参与试点银行等机

构正式接受贴息方案申请。正值银行中报季，部分银行高管在中报业绩会上对消费信贷贴

息政策的影响给予乐观预期。此外，各家银行均明确，信用卡分期业务不在贴息范围。

15.据中国物流与采购联合会，8 月份中国物流业景气指数为 50.9%，较上月上升 0.4

个百分点。业务总量指数连续六个月、新订单指数连续七个月保持在扩张区间。

16.乘联分会初步预估，8月全国新能源乘用车厂商批发销量 130 万辆，同比增长 24%，

环比增长 10%。特斯拉中国 8月销量为 83192 辆，环比增长 22.6%，同比下降 4%。

17.据乘联分会初步统计，8月，全国乘用车新能源市场零售 107.9 万辆，同比增长 5%，

环比增长 9%，全国新能源市场零售渗透率 55.3%，今年以来累计零售 753.5 万辆，同比增

长 25%。

18.据国家统计局最新公布的数据显示，2025 年 7 月中国橡胶轮胎外胎产量为 9436.4

万条，同比下降 7.3%。1-7 月橡胶轮胎外胎产量较上年同期增 0.7%至 6.86115 亿条。

19.根据海关数据，2025 年 1-7 月，中国天然橡胶累计进口 165.34 万吨，同比去年增

长了 35.01%；中国混合橡胶累计进口 190.67 万吨，同比去年增长了 12.47%。深浅合计来

看，1-7 月中国天胶及混合胶累计进口 356 万吨，同比去年 292 万吨增长了 21.92%。
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20.中国汽车工业协会发布数据显示，7月我国汽车产销分别完成 259.1 万辆和 259.3

万辆，同比分别增长 13.3%和 14.7%。其中，新能源汽车产销分别完成 124.3 万辆和 126.2

万辆，同比分别增长 26.3%和 27.4%。新能源汽车出口 22.5 万辆，同比增长 1.2 倍。

21.根据第一商用车网初步掌握的数据，2025 年 7 月份，我国重卡市场销量 8.3 万辆

左右，环比下降 15%，比上年同期的 5.83 万辆增长约 42%。1-7 月，我国重卡市场累计销

量约为 62.2 万辆，同比增长约 11%。

（注：以上信息来源于 Wind 资讯。）

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 2025 年 7 月 31 日，天然橡胶主要生产国产量变化情况如下：越南主产区产量较

上月大幅增加，印度尼西亚和泰国主产区产量较上月小幅增加；中国、马来西亚和印度主

产区产量较上月小幅下降。天然橡胶主产国 2025 年 7 月总产量 92.7 万吨，较上月的 83.54

万吨增长 9.16 万吨，增幅 10.96%。
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合成橡胶中国月度产量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 7 月 31 日，合成橡胶中国月度产量为 73.7 万吨，同比增加 8.2%。

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 2025 年 7 月 31 日，合成橡胶中国累计产量为 512 万吨，同比增加 11.1%。
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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 2025 年 7 月 31 日，新的充气橡胶轮胎中国进口量为 1.04 万吨，环比上升 10.64%。

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 2025 年 9 月 4 日，半钢胎汽车轮胎企业开工率为 67.47%，较上周下降 5.3%；全

钢胎汽车轮胎企业开工率为 59.78%，较上周下降 4.06%。



 

研究报告

*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。

Page 9

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 2025 年 7 月 31 日，中国汽车月度产量 259.11 万辆，同比增长 13.3%，环比下降 7.27%。

中国汽车月度销量

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至2025年7月31日，中国汽车月度销量259.34万辆，同比增长14.66%，环比下降10.71%。
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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2025年 7月 31日，中国重卡月度销量84885辆，同比增长45.62%，环比下降 13.26%。

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 2025 年 7 月 31 日，中国轮胎外胎月度产量为 9436.4 万条，同比下降 7.3%。
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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 2025 年 7 月 31 日，新的充气橡胶轮胎中国出口量为 6665 万条，环比上升 10.51%。

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



 

研究报告

*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。

Page 12

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

国内天然橡胶库存

数据来源：Wind资讯、隆众资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2025 年 9 月 5 日，上期所天然橡胶期货库存 162230 吨，较上周下降 16410 吨。

截至 2025 年 8 月 31 日，中国天然橡胶社会库存 126.5 万吨，环比下降 0.6 万吨，降

幅 0.5%。其中中国深色胶社会总库存为 79.6 万吨，环比降 0.09%；中国浅色胶社会总库

存为 46.8 万吨，环比降 1.1%。

截至 2025 年 8 月 31 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 60.22 万吨，环比

上期减少 0.4 万吨，降幅 0.6%。其中保税区库存 7.32 万吨，降幅 0.14%；一般贸易库存

52.9 万吨，降幅 0.7%。
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六、基本面分析

从供给端来看，目前处于全球天然橡胶供应旺季，近期东南亚主产区和国内产区受天

气影响，割胶工作开展受限，提振原料价格，供给端存在一定支撑。进口方面来看，2025

年 7 月中国天然橡胶进口量 47.48 万吨，环比增加 2.47%，同比减少 1.91%，1-7 月累计进

口数量 360.05 万吨，同比增加 21.82%，进口数量增幅不及往年。

从需求端来看，上周轮胎企业开工率均明显下降。全钢轮胎企业出货正常，库存水平

不高。半钢轮胎对欧盟出口订单逐渐完成，出口有所放缓。终端车市方面，7 月我国汽车

产销同比分别增长 13.3%和 14.7%。7 月重卡销量环比下降 15%，同比上涨 42%。2025 年 1-7

月，我国重卡市场累计销量约为 62.2 万辆，同比增长约 11%。7 月中国轮胎外胎月度产量

为 9436.4 万条，同比下降 7.3%。1-7 月橡胶轮胎外胎产量较上年同期增 0.7%至 6.86115

亿条。海关数据显示，2025 年 7 月，中国轮胎出口量在 81.26 万吨，环比上涨 8.87%，同

比上涨 11.48%，1-7 月中国轮胎累计出口 493.39 万吨，累计同比上涨 7.18%。

从库存方面来看，上周上期所库存下降明显；上周中国天然橡胶社会库存和青岛总库

存环比均持续小幅下降。

七、后市展望

上周国内天然橡胶期货主力合约价格震荡偏强运行，总体涨幅较大。

展望后市，宏观方面，上周美国非农就要数据进一步提升美联储 9月降息预期，宏观

氛围维持偏暖格局。从基本面来看，供给方面，近期东南亚主产区和国内产区降雨较多，

影响割胶工作，提振原料价格，供给端存在一定支撑。1-7 月累计进口数量同比增加 21.82%，

增幅不及往年。需求方面，上周轮胎企业开工率均明显下降。全钢轮胎企业出货正常，库

存水平不高。半钢轮胎对欧盟出口订单逐渐完成，出口有所放缓。终端车市方面，7 月汽

车和重卡销量产销量环比季节性下降，同比持续改善。2025 年累计轮胎产量同比略增。1-7

月轮胎累计出口数据同比小幅增长。库存方面，上周上期所库存下降明显；上周中国天然

橡胶社会库存和青岛总库存环比均持续小幅下降。

综上所述，美联储 9月降息预期提升，提振胶价。供给端存在一定支撑，但是后期仍

然存在供给压力。需求端表现尚可，库存持续去化，预计盘面短期或维持震荡偏强运行。

后续重点关注美联储降息情况、橡胶主产区天气扰动情况、终端需求变化情况、零关

税政策推进情况和中美关税变化情况。
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八、观点及操作策略

本周观点：预计天然橡胶期货主力合约短期或将维持震荡偏强运行。

操作策略：

单边：考虑择机逢低试多；

套利：暂时观望；

期权：暂时观望。
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