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摘要：

【行情复盘】

上周天然橡胶主力合约 RU2601 价格在 15030-15670 元/吨

之间运行，上周 RU2601 期货价格冲高回落，总体小幅下跌。

截至 2025 年 10 月 31 日上周五下午收盘，天然橡胶主力合

约 RU2601 报收 15085 元/吨，当周下跌 250 点，跌幅 1.63%。

【后市展望】

上周国内天然橡胶期货主力合约冲高回落，总体小幅下跌。

展望后市，宏观方面，随着多个宏观事件的落地，宏观扰

动有望减轻，市场驱动因素重回基本面。从基本面来看，供给

方面，近期国内外主产区持续受到天气扰动，上周产区因台风

降雨影响，原料采购价格高企，短期供给端存在较强支撑。但

是随着后续部分主产区降雨量逐步减少，后续存在较强上量预

期。9月天然橡胶进口数量同比环比均小幅增加，1-9 月，中国

累计进口天然及合成橡胶增幅明显。需求方面，上周轮胎企业

开工率较上周均微幅回落。全钢胎累库趋势出现扭转，半钢胎

小幅去库。终端车市方面，9月我国汽车产销同比环比均增长，

9月中国重卡月度销量同比大幅增长。前 9个月中国橡胶轮胎出

口量同比小幅增长。库存方面，上周上期所库存较上周大幅下

降；中国天然橡胶社会库存和青岛总库存环比均持续下降。

总体来看，由于宏观市场利好兑现，拖累胶价重心下移，

同时合成橡胶的下行也会对天然橡胶价格形成拖累。基本面上，

供给端存在一定支撑，但是后续存在上量预期，终端消费表现

尚可，但是需求缺乏亮眼表现；天然橡胶库存持续去化，但降

幅趋缓。综上所述，预计盘面短期或将维持区间震荡运行。

【操作策略】

本周观点：天然橡胶期货主力合约短期或将维持区间震荡。

操作策略：单边：观望，激进投资者可考虑择机逢低试多；

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 15030-15670 元/吨之间运行，上周 RU2601 期货

价格冲高回落，总体小幅下跌。

截至 2025 年 10 月 31 日上周五下午收盘，天然橡胶主力合约 RU2601 报收 15085 元/

吨，当周下跌 250 点，跌幅 1.63%。
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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 10 月 30 日，云南国营全乳胶（SCRWF）现货价格 14800 元/吨，较上周上

涨 50 元/吨；泰三烟片（RSS3）现货价格 18550 元/吨，较上周下跌 50 元/吨；越南 3L（SVR3L）

现货价格 15250 元/吨，较上周下跌 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 10 月 31 日，青岛天然橡胶到港价 2040 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，二者基差较上周微幅扩张。

截至 2025 年 10 月 30 日，二者基差维持在-600 元/吨，较上周扩大 15 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 10 月 31 日，天然橡胶内外盘价格较上周均有小幅回落。
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二、重要市场信息

1.国家主席习近平同美国总统特朗普 10 月 30 日在釜山举行会晤。习近平指出，两国

经贸团队就重要经贸问题深入交换意见，形成了解决问题的共识。双方团队要尽快细化和

敲定后续工作，将共识维护好、落实好，以实实在在的成果，给中美两国和世界经济吃下

一颗“定心丸”。双方团队可以继续本着平等、尊重、互惠的原则谈下去，不断压缩问题

清单，拉长合作清单。两国元首同意加强双方在经贸、能源等领域合作，促进人文交流。

2.中美吉隆坡经贸磋商成果共识公布。美方将取消针对中国商品加征的 10%所谓“芬

太尼关税”，对中国商品加征的 24%对等关税将继续暂停一年。美方将暂停实施出口管制

50%穿透性规则以及对华海事、物流和造船业 301 调查措施一年。中方将相应调整或暂停实

施相关反制措施。双方还就芬太尼禁毒合作、扩大农产品贸易、相关企业个案处理等问题

达成共识。美方在投资等领域作出积极承诺，中方将与美方妥善解决 TikTok 相关问题。

3.10 月 30 日凌晨，美联储如期降息 25 个基点，将联邦基金利率下调至 3.75%-4.00%，

为年内第二次降息；并宣布自 12 月 1 日起结束资产负债表缩减。声明指出通胀仍处高位，

就业下行风险上升，货币政策保持适度限制性。美联储理事米兰再次投了反对票，他希望

降息 50 个基点。美联储施密德则希望维持利率不变。美联储主席鲍威尔表示，12 月是否

进一步降息“远非已成定局”，政府停摆导致数据缺失，可能影响后续决策。美联储内部

对后续路径存在显著分歧，部分官员主张至少等待一个会议周期再做决定。受鲍威尔讲话

影响，10 年期美债收益率上行超 9个基点；美股跳水，盘中三大股指转跌。现货黄金下挫，

美元指数大涨。

4.美国财长贝森特：自美国总统特朗普上任以来，总体通胀率已下降，相信未来几个

月通胀率会继续下降，并接近美联储 2%的目标；政府停摆正侵蚀美国经济的根基。

5.美国财长贝森特发表讲话称，美联储主席第二轮面试即将开始，可能会在圣诞节前

选出美联储主席候选人。贝森特还表示，赞赏美联储降息 25 个基点，但“不喜欢其措辞”。

6.国际货币基金组织（IMF）最新预测显示，美国政府债务负担率到 2030 年将达到

143.4%，本世纪首次超过意大利和希腊。专家认为，无论是谁掌权，其政治僵局都令财政

困局难以扭转。

7.世界大型企业联合会数据显示，美国 10 月消费者信心指数连续第三个月下降，从 9

月修正后的 95.6 降至 94.6，为今年 4 月以来最低水平。预期指数降至 71.5，为 6 月以来

最低。
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8.欧洲央行连续第三次将基准利率维持在 2%不变，认为通胀已处于 2%的目标水平，其

并不急于调整政策。尽管欧元区经济增长好于预期，显示一定韧性，但地缘政治紧张与美

国关税不确定性仍构成风险。

9.日本央行维持基准利率在 0.5%不变，为连续第 6次按兵不动。政策委员高田创和田

村直树继续持反对意见，认为应加息 25 个基点。日本央行认为，美国高关税政策引发的“不

确定性依然很强”，将审视其影响。

10.当地时间 10 月 25 日至 26 日，中美经贸中方牵头人、国务院副总理何立峰与美方

牵头人、美国财政部长贝森特和贸易代表格里尔在马来西亚吉隆坡举行中美经贸磋商。双

方以今年以来两国元首历次通话重要共识为引领，围绕美对华海事物流和造船业 301 措施、

延长对等关税暂停期、芬太尼关税和执法合作、农产品贸易、出口管制等双方共同关心的

重要经贸问题，进行了坦诚、深入、富有建设性的交流磋商，就解决各自关切的安排达成

基本共识。双方同意进一步确定具体细节，并履行各自国内批准程序。

11.财政部发布数据显示，今年前 9个月，国有企业营业总收入 61.33 万亿元，同比增

长 0.9%；利润总额 3.17 万亿元，同比下降 1.6%。截至 9月末，国有企业资产负债率 65.2%，

同比上升 0.2 个百分点。

12.国家统计局公布数据显示，9 月份，我国规模以上工业企业利润同比增长 21.6%，

较 8 月份加快 1.2 个百分点，连续两个月增速超过 20%。高技术制造业、装备制造业等新

质生产力较快增长，私营和外资企业利润明显加快。

13.据中国汽车流通协会，9 月份汽车经销商综合库存系数为 1.35，环比上升 3.1%，

同比上升 4.7%，库存水平处于警戒线以下，但高于合理区间。

14.中汽协公布数据显示，9月，我国汽车产销分别完成 327.6 万辆和 322.6 万辆，同

比分别增长 17.1%和 14.9%。汽车产销历史同期首次超过 300 万辆，月度同比增速已连续 5

个月保持 10%以上。9 月新能源汽车产销分别为 161.7 万辆和 160.4 万辆，同比分别增长

23.7%和 24.6%，创历史新高。

15.据第一商用车网初步统计，2025 年 9 月份，我国重卡市场共计销售 10.5 万辆左右

（批发口径，包含出口和新能源），环比今年 8月上涨 15%，比上年同期大幅增长约 82%。

截止到目前，重卡市场已经实现了六连涨，4 月份销量同比增长 6.5%，5 月份同比增

长 13.6%，6 月份同比增长 37%，7 月份销量同比增长 46%，8 月份销量同比增长 47%，9 月

份则同比上涨了 82%，4-9 月份近六个月的平均增速高达 39%。
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累计来看，今年 1-9 月，我国重卡市场累计销量超过了 80 万辆，达到 82.1 万辆，同

比增长约 20%，全年销量超过 100 万辆毫无悬念，并且按照这个趋势来看的话，2025 年的

重卡行业很有机会冲击 110 万辆的总销量规模。

16.商务部介绍，截至 10 月 22 日，2025 年汽车以旧换新补贴申请量突破 1000 万份。

2025 年汽车以旧换新中，新能源汽车占比达 57.2%，9 月新能源乘用车零售市场渗透率达

57.8%，实现七连增。

（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 8 月 31 日，天然橡胶主要生产国产量变化情况如下：泰国主产区产量较

上月微幅下降；印度尼西亚主产区产量较上月小幅下降；马来西亚主产区产量较上月微幅

下降；印度主产区产量较上月小幅增长；越南主产区产量较上月微幅增长；中国主产区产

量较上月小幅增长。天然橡胶主产国 2025 年 8 月总产量 98.7 万吨，较上月的 92.7 万吨增

长 6万吨，增幅 6.47%，增速小幅下降。
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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 9 月 30 日，合成橡胶中国月度产量为 77.4 万吨，同比增加 13.5%。

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 9 月 30 日，合成橡胶中国累计产量为 661.6 万吨，同比增加 11.2%。
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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 9 月 30 日，新的充气橡胶轮胎中国进口量为 1.06 万吨，环比上升 13.98%。

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 10 月 30 日，半钢胎汽车轮胎企业开工率为 73.41%，较上周下降 0.26%；

全钢胎汽车轮胎企业开工率为 65.34%，较上周下降 0.24%。
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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9月30日，中国汽车月度产量327.58万辆，同比增长17.15%，环比增长16.35%。

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9月30日，中国汽车月度销量322.64万辆，同比增长14.86%，环比增长12.94%。
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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9月30日，中国重卡月度销量105583辆，同比增长82.95%，环比增长15.24%。

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 9 月 30 日，中国轮胎外胎月度产量为 10348.7 万条，同比上升 0.2%。
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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 9 月 30 日，新的充气橡胶轮胎中国出口量为 5630 万条，环比下降 10.65%。

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 10 月 31 日，上期所天然橡胶期货库存 120900 吨，较上周下降 3120 吨。

截至 2025 年 10 月 26 日，中国天然橡胶社会库存 103.89 万吨，环比下降 1.1 万吨，

降幅 1%。中国深色胶社会总库存为 63.9 万吨，下降 0.3%。中国浅色胶社会总库存为 40 万

吨，环比降 2%。

截至 2025 年 10 月 26 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 43.22 万吨，环比

上期减少 0.53 万吨，降幅 1.20%。其中保税区库存 6.87 万吨，降幅 1.29%；一般贸易库存

36.35 万吨，降幅 1.18%。
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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仍处于供应旺季，近期国内外主产区持续受到

天气扰动，上周产区因台风降雨影响，原料采购价格高企，短期供给端存在较强支撑。但

是随着后续部分主产区降雨量逐步减少，后续存在较强上量预期。进口方面来看，2025 年

9 月中国进口天然及合成橡胶合计 74.2 万吨，环比增加 7.8 万吨，增幅 11.7%。同比增加

12.8 万吨，增幅 20.8%。今年 1-9 月，中国累计进口天然及合成橡胶（含胶乳）共计 611.5

万吨，同比增加 98.6 万吨，增幅 19.2%。

从需求端来看，上周轮胎企业开工率较上周均微幅回落。全钢胎累库趋势出现扭转，

半钢胎小幅去库。终端车市方面，9 月我国汽车产销分别完成 327.6 万辆和 322.6 万辆，

同比分别增长 17.1%和 14.9%。9 月中国重卡月度销量同比增长 82.95%，环比增长 15.24%。

据中国海关总署数据显示，2025 年前 9个月中国橡胶轮胎出口量达 728 万吨，同比增长 5%。

从库存方面来看，上周上期所库存较上周小幅下降；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冲高回落，总体小幅下跌。

展望后市，宏观方面，随着中美经贸磋商、四中全会召开等多个宏观事件的落地，宏

观扰动有望减轻，市场驱动因素重回基本面。从基本面来看，供给方面，近期国内外主产

区持续受到天气扰动，上周产区因台风降雨影响，原料采购价格高企，短期供给端存在较

强支撑。但是随着后续部分主产区降雨量逐步减少，后续存在较强上量预期。9 月天然橡

胶进口数量同比环比均小幅增加，1-9 月，中国累计进口天然及合成橡胶增幅明显。需求

方面，上周轮胎企业开工率较上周均微幅回落。全钢胎累库趋势出现扭转，半钢胎小幅去

库。终端车市方面，9月我国汽车产销同比环比均增长，9月中国重卡月度销量同比大幅增

长。前 9个月中国橡胶轮胎出口量同比小幅增长。库存方面，上周上期所库存较上周大幅

下降；中国天然橡胶社会库存和青岛总库存环比均持续下降。

总体来看，由于宏观市场利好兑现，拖累胶价重心下移，同时合成橡胶的下行也会对

天然橡胶价格形成拖累。基本面上，供给端存在一定支撑，但是后续存在上量预期，终端

消费表现尚可，但是需求缺乏亮眼表现；天然橡胶库存持续去化，但降幅趋缓。综上所述，

基本面多空博弈，预计盘面短期或将维持区间震荡运行。
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后续重点关注中美贸易关系、欧美反倾销政策进展情况对我国轮胎出口的实际影响、

橡胶主产区天气扰动情况、终端需求变化情况和零关税政策推进情况。

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区间震荡。

操作策略：

单边：暂时观望，激进投资者考虑择机逢低试多；

套利：暂时观望；

期权：暂时观望。
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