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摘要：

【行情复盘】

上周天然橡胶主力合约 RU2601 价格在 15280-15725 元/吨

之间运行，上周 RU2601 期货价格震荡整理，总体小幅下跌。

截至 2025 年 9 月 26 日上周五下午收盘，天然橡胶主力合

约 RU2601 报收 15470 元/吨，当周下跌 65 点，跌幅 0.42%。

【后市展望】

上周国内天然橡胶期货主力合约震荡整理，总体小幅下跌。

展望后市，从基本面来看，供给方面，近期东南亚主产区

天气扰动影响割胶进度，提振原料价格，国内外主产区持续受

到天气影响，割胶工作开展受限，提振原料价格维持高位，但

是随着天气扰动有所减轻，后续存在较强上量预期，供给支撑

有所减弱。8月天然橡胶进口数量同比环比均小幅增加。需求方

面，上周轮胎企业开工率均变化不大。终端车市方面，8月我国

汽车产销量同比均小幅增长。今年 1至 8月份，我国汽车产销

量首次双超 2000 万辆。8月中国重卡销量同比增长明显。1-8

月轮胎累计出口量同比小幅增长。库存方面，上周上期所库存

小幅回升；上周中国天然橡胶社会库存和青岛总库存环比均持

续下降。政策方面，上周四传出国储抛储竞拍信息，本次抛储

成交量较大，超过市场预期。

综上所述，宏观方面影响有所减弱。上周四抛储量较大，

超过市场预期。基本面上，供给端支撑有所减弱。需求端，终

端消费表现一般，使得需求难以对价格形成强有力的向上驱动。

国庆长假前资金避险情绪增强，商品缺乏核心利多，预计盘面

短期或将维持偏弱震荡运行。

【操作策略】

本周观点：预计 RU2601 短期或将维持偏弱震荡运行。

操作策略：单边：建议观望，激进投资者考虑逢高试空；

套利：暂时观望；

期权：暂时观望。

橡胶周报
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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 RU2601 价格在 15280-15725 元/吨之间运行，上周 RU2601 期货

价格震荡整理，总体小幅下跌。

截至 2025 年 9 月 26 日上周五下午收盘，天然橡胶主力合约 RU2601 报收 15470 元/吨，

当周下跌 65 点，跌幅 0.42%。
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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 26 日，云南国营全乳胶（SCRWF）现货价格 14700 元/吨，与上持平；

泰三烟片（RSS3）现货价格 19650 元/吨，较上周上涨 50 元/吨；越南 3L（SVR3L）现货价

格 15200 元/吨，较上周上涨 50 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 26 日，青岛天然橡胶到港价 2160 美元/吨，与上周持平。
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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收缩。

截至 2025 年 9 月 26 日，二者基差维持在-770 元/吨，较上周缩小 65 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 26 日，天然橡胶内盘价格较上周小幅下跌，外盘价格较上周小幅上涨。
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二、重要市场信息

1.美联储主席鲍威尔 9月 23 日表示，从许多衡量指标来看，比如股票价格，目前的确

相当高估。但他也表示，目前并不是金融稳定风险高企的时候；美联储的职责不是盯着股

价或决定合理估值是多少。

2.当地时间 9月 24 日，美国政府发布正式公告，实施美国与欧盟达成的贸易协议，确

认自 8 月 1 日起，对欧盟进口汽车及汽车产品征收 15%的关税。此外，文件还列出了对某

些药物化合物、飞机零部件及其他进口商品的关税豁免。当地时间 7月 27 日，美国总统表

示，美国已与欧盟达成新贸易协议，对欧盟输美商品征收 15%的关税。欧盟委员会主席冯

德莱恩称，15%税率是欧委会能够达成的最佳结果。

3.美联储理事鲍曼表示，通胀已足够接近美联储目标，鉴于就业市场正在走弱，有理

由进一步下调利率。芝加哥联储主席古尔斯比表示，如果经济数据显示通胀正处于达到央

行目标的轨道之上，且劳动力市场保持稳定，那么利率可能会进一步下行。

4.美国 8月核心 PCE 物价指数同比上涨 2.9%，环比上涨 0.2%，均符合预期且与前值持

平。8月实际消费支出连续第三个月增长 0.4%，超出预期的 0.2%。通胀保持粘性，消费依

然强劲，特朗普关税卷土重来，以及内部分歧加大，美联储降息不确定性加大。

5.美国 9月密歇根大学消费者信心指数终值 55.1，降至四个月低点，低于初值 55.4。

一年期通胀预期终值 4.7%，五至十年期通胀预期终值 3.7%，略低于初值和前值。

6.美国上周初请失业金人数下降 1.4 万至 21.8 万人，为 7月中旬以来的最低水平，远

低于市场预期的 23.5 万人。

7.经合组织发布中期展望报告，预计 2025 年全球经济增速为 3.2%，较今年 6 月预测

值上调 0.3 个百分点；2026 年全球经济增速预期维持在 2.9%。美国、欧元区、日本、英国

今年经济增长预期获小幅上调。

8.美国 9月标普全球制造业 PMI 初值为 52，预期 52，8 月终值 53。服务业 PMI 初值为

53.9，综合 PMI 初值为 53.6，均低于预期并创三个月新低。

9.欧元区 9 月制造业 PMI 初值 49.5，重回荣枯线之下，预期为持平于 50.7；服务业

PMI 初值从 50.5 升至 51.4，超出预期。德国服务业 PMI 跃升至 52.5，创 8 个月新高，而

制造业 PMI 则跌至 48.5 的四个月低位。法国制造业和服务业双双下滑。

10.中共中央政治局委员、外交部长王毅在北京会见来华访问的美国国会众议员代表团

史密斯一行。双方就进一步加强沟通交流、推动中美关系稳定健康可持续发展坦诚、深入
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交换了意见。王毅表示，此访是 2019 年以来首个访华的美国联邦众议员代表团，带来了美

国两党的声音和美国人民对中美关系的期待，堪称是一次破冰之旅。希望此访有助于美方

准确了解中国，客观认识中方，理性看待分歧，友善接触互动，积极探索合作，助力中美

关系真正实现稳定、健康、可持续发展，最终找到中美两个大国在这个星球上的正确相处

之道，造福两国，惠及世界。

11.1-8 月份，中国规模以上工业企业实现利润总额 46929.7 亿元，同比增长 0.9%。8

月份，规模以上工业企业利润同比由上月下降 1.5%转为增长 20.4%。国家统计局表示，1-8

月份，规模以上装备制造业利润增长 7.2%，拉动全部规模以上工业企业利润增长 2.5 个百

分点，是拉动作用最强的板块之一，对规模以上工业企业利润恢复支撑作用明显。从行业

看，在装备制造业的 8个行业中有 7个行业利润实现增长。

12.在终端零售环节，2025 年 8 月中国汽车经销商库存预警指数为 57.0%，同复制选中

秒转数据比上升 0.8 个百分点，环比下降 0.2 个百分点。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。中国物流与采购联合会发布的 2025 年 8 月份中国物流业景

气指数为 50.9%，较上月回升 0.4 个百分点。

13.在 2025 世界新能源车大会上，工业和信息化部副部长熊继军提出，将进一步支持

技术攻关，加快车用大算力芯片、操作系统、大模型、新体系电池等技术的突破，增强产

业发展的内生动力；进一步扩大市场消费，实施新一轮汽车行业稳增长工作方案，优化新

能源汽车车辆购置税、车船税等优惠措施，深入推进新能源汽车下乡。

14.据 LMC Automotive 最新发布的报告显示，2025 年 8 月全球轻型车经季节调整年化

销量为 9,400 万辆/年出头，与上月基本持平。从同比数据来看，当月全球市场销量增长

4.1%达 720 万辆，1-8 月累计销量则增长 5%达 5,900 万辆。

15.从中国汽车工业协会获悉，今年 1至 8月份，我国汽车产销量首次双超 2000 万辆。

最新数据显示，今年 1 至 8 月份，我国汽车产销量分别完成 2105.1 万辆和 2112.8 万辆，

同比分别增长 12.7%和 12.6%。其中，新能源汽车产销量分别完成 962.5 万辆和 962 万辆，

同比分别增长 37.3%和 36.7%，新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的 45.5%。在出口

方面，1至 8月份，汽车出口 429.2 万辆，同比增长 13.7%。其中，新能源汽车出口 153.2

万辆，同比增长 87.3%。中国汽车工业协会相关负责人表示，“两新”政策持续发力，个

人消费贷款财政贴息等政策及时出台，企业新车型投放热情较高，行业综合整治“内卷”

工作继续显效，汽车产业总体运行平稳。
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16.中汽协发布数据，8月我国汽车产销分别完成 281.5 万辆和 285.7 万辆，同比分别

增长 13%和 16.4%。其中，新能源汽车产销分别完成 139.1 万辆和 139.5 万辆，同比分别增

长 27.4%和 26.8%。今年 1至 8月份，我国汽车产销量首次双超 2000 万辆。

17.根据第一商用车网初步掌握的数据，2025 年 8 月份，我国重卡市场共计销售 8.4

万辆左右（批发口径，包含出口和新能源），环比微降 1%，比上年同期的 6.25 万辆上涨

约 35%。2025 年 1-8 月，我国重卡市场累计销量已经接近 71 万辆。

（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 8 月 31 日，合成橡胶中国月度产量为 74 万吨，同比增加 7.4%。

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 8 月 31 日，合成橡胶中国累计产量为 584.8 万吨，同比增加 10.9%。
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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 25 日，半钢胎汽车轮胎企业开工率为 73.58%，较上周下降 0.08%；

全钢胎汽车轮胎企业开工率为 65.72%，较上周上升 0.06%。
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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 8 月 31 日，中国汽车月度产量 281.5 万辆，同比增长 13%，环比增长 8.7%。

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 8 月 31 日，中国汽车月度销量 285.7 万辆，同比增长 16.4%，环比增长 10.1%。
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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 8 月 31 日，中国重卡月度销量 91619 辆，同比增长 46.71%，环比增长 7.93%。

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 8 月 31 日，中国轮胎外胎月度产量为 10295.4 万条，同比上升 1.5%。
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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 8 月 31 日，新的充气橡胶轮胎中国出口量为 6301 万条，环比下降 5.46%。

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
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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 26 日，上期所天然橡胶期货库存 149420 吨，较上周下降 5500 吨。

截至 2025 年 9 月 21 日，中国天然橡胶社会库存 111.2 吨，环比下降 0.1 万吨，降幅

0.09%。其中中国深色胶社会总库存为 66.7 万吨，较上周持平；中国浅色胶社会总库存为

44.6 万吨，环比降 0.3%。

截至 2025 年 9 月 21 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合复制选中秒转数据计库存量

46.12 万吨（库存调整后上期总库存 46.47 万吨），环比上期减少 0.36 万吨，降幅 0.76%。

其中保税区库存 6.94 万吨（库存调整后上期保税库存 7.31 万吨），降幅 5.07%；一般贸

易库存 39.18 万吨（库存调整后上期一般贸易库存 39.16 万吨），增幅 0.04%。
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六、基本面分析

从供给端来看，目前全球天然橡胶产区处于供应旺季，近期国内外主产区持续受到天

气影响，割胶工作开展受限，提振原料价格维持高位，但是随着天气扰动有所减轻，后续

存在较强上量预期，供给支撑有所减弱。上周台风“桦加沙”9 月 24 日起影响海南产区，强

降雨影响割胶工作开展，但本次台风实际影响有限，伴随天气好转，割胶工作将逐步正常

开展。进口方面来看，2025 年 8 月中国天然橡胶进口量 52.08 万吨，环比增加 9.68%，同

比增加 5.39%。

从需求端来看，上周轮胎企业开工率均变化不大。预计国庆节假期期间，部分企业计

划放假 5-8 天，将对下周期样本企业产能利用率形成较大拖拽。半钢胎成品库存仍然偏高。

终端车市方面，8月我国汽车产销量同比分别增长 13%和 16.4%。今年 1至 8月份，我国汽

车产销量首次双超 2000 万辆。8月中国重卡销量同比增长明显。据中国海关总署数据显示，

2025 年前 8个月中国橡胶轮胎出口量达 650 万吨，同比增长 5.1%。

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整理，总体小幅下跌。

展望后市，宏观方面，上周美国 8月核心 PCE 物价指数均符合预期且与前值持平。特

朗普关税卷土重来，以及内部分歧加大，美联储降息不确定性加大。8 月份我国规模以上

工业企业利润同比由上月下降 1.5%转为增长 20.4%。从基本面来看，供给方面，近期东南

亚主产区天气扰动影响割胶进度，提振原料价格，国内外主产区持续受到天气影响，割胶

工作开展受限，提振原料价格维持高位，但是随着天气扰动有所减轻，后续存在较强上量

预期，供给支撑有所减弱。8 月天然橡胶进口数量同比环比均小幅增加。需求方面，上周

轮胎企业开工率均变化不大。预计国庆节假期期间，部分企业计划放假 5-8 天，将对下周

期样本企业产能利用率形成较大拖拽。终端车市方面，8 月我国汽车产销量同比均小幅增

长。今年 1至 8月份，我国汽车产销量首次双超 2000 万辆。8月中国重卡销量同比增长明

显。1-8 月轮胎累计出口量同比小幅增长。库存方面，上周上期所库存小幅回升；上周中

国天然橡胶社会库存和青岛总库存环比均持续下降。政策方面，上周四传出国储抛储竞拍

信息，本次抛储成交量较大，超过市场预期。
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综上所述，宏观方面影响有所减弱。上周四抛储量较大，超过市场预期。基本面上，

供给端支撑有所减弱。需求端，9 月传统的“金九银十”旺季需求不及预期，终端消费表

现一般，使得需求难以对价格形成强有力的向上驱动。国庆长假前资金避险情绪增强，商

品缺乏核心利多，预计盘面短期或将维持偏弱震荡运行。

后续重点关注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。

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偏弱震荡运行。

操作策略：

单边：建议观望，激进投资者考虑逢高试空；

套利：暂时观望；

期权：暂时观望。
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