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摘要：

【行情复盘】

上周天然橡胶主力合约 RU2601 价格在 14955-15415 元/吨

之间运行，上周 RU2601 期货价格震荡偏强，总体小幅上涨。

截至 2025 年 11 月 14 日上周五下午收盘，天然橡胶主力合

约 RU2601 报收 15215 元/吨，当周上涨 220 点，涨幅 1.47%。

【后市展望】

上周国内天然橡胶期货主力合约震荡偏强，总体小幅上涨。

展望后市，宏观方面，上周三美政府结束史上最长“停摆”，

提振市场情绪；国内公布 10 月经济“成绩单”，显示经济增速

有所放缓。从基本面来看，供给方面，橡胶成本端存在支撑。

10 月天然橡胶进口数量同比小幅增加，1-10 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

上周均微幅上升。上周全钢胎、半钢胎延续累库累库。终端车

市方面，终端乘用车 10 月销量同环比下滑，需求端利多驱动不

足。前 9个月中国橡胶轮胎出口量累计同比小幅增长。随着后

续天气转冷，需求存在转弱预期。库存方面，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

小幅回升，其中青岛一般贸易库存累库幅度较大。

总体来看，宏观情绪外强内弱，供给端存在支撑，终端消

费表现回落，上周天然橡胶库存小幅累库。综上所述，市场多

空交织，缺乏驱动，预计盘面短期或将维持震荡运行。

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及原料产

出情况、终端需求变化情况和零关税政策推进情况。

【操作策略】

本周观点：预计天然橡胶期货主力合约短期或将震荡运行。

操作策略：单边：维持区间操作思路对待；

套利：考虑择机多 RU2601 空 RU2609；

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 14955-15415 元/吨之间运行，上周 RU2601 期货

价格震荡偏强，总体小幅上涨。

截至 2025 年 11 月 14 日上周五下午收盘，天然橡胶主力合约 RU2601 报收 15215 元/

吨，当周上涨 220 点，涨幅 1.47%。
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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 11 月 14 日，云南国营全乳胶（SCRWF）现货价格 14800 元/吨，较上周上

涨 250 元/吨；泰三烟片（RSS3）现货价格 18300 元/吨，较上周下跌 100 元/吨；越南 3L

（SVR3L）现货价格 15200 元/吨，较上周上涨 150 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 11 月 14 日，青岛天然橡胶到港价 2070 美元/吨，较上周上涨 40 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收缩。

截至 2025 年 11 月 14 日，二者基差维持在-415 元/吨，较上周缩小 30 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 11 月 14 日，天然橡胶内外盘价格较上周均小幅上涨。
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二、重要市场信息

1.美国总统特朗普签署国会两院通过的一项联邦政府临时拨款法案，从而结束了已持

续 43 天的史上最长联邦政府“停摆”。特朗普表示，美国政府“停摆”损失了 1.5 万亿美

元，真正计算出损失的总体影响需要数周甚至数月的时间。

2.美国总统特朗普称，如果最高法院作出否决他使用紧急权力法对几乎所有国家征收

全面关税的裁决，美国将面临一场经济和国家安全灾难。他还透露，接近与印度达成贸易

协议，未来将下调对印商品征收的关税。另据多位知情人士透露，瑞士正接近美国对其关

税降至 15%的局面。

3.美国“小非农”再度预警。据 ADP 统计，截至 10 月 25 日的四周内，美国私营部门

平均每两周减少 11250 个工作岗位。累计计算，当月共减少 4.5 万个工作岗位（不含政府

雇员），这将是自 2023 年 3 月以来最大的月度就业人数降幅。

4.美方宣布于 2025 年 11 月 10 日至 2026 年 11 月 9 日暂停实施出口管制穿透性规则，

即在此期间，被列入美国出口管制“实体清单”等制裁清单的企业，其持股超过 50%的关

联企业将不会因穿透性规则被追加同等出口管制制裁。商务部对此回应指出，这是美方落

实中美吉隆坡经贸磋商共识的重要举措。对于暂停一年后的安排，双方还将会继续讨论。

5.美联储理事米兰表示，为防止未来美国经济走弱，他支持进一步降息。米兰坚持认

为，应当比传统每次 25 个基点的降息节奏更快。他像此前两次联邦公开市场委员会会议一

样，再次主张降息 50 个基点，他同时也表示，至少应进行 25 个基点的降息。

6.国际货币基金组织（IMF）发言人表示，IMF 已察觉到美国经济出现疲软迹象。受到

政府“停摆”的部分影响，预计美国第四季度 GDP 增速将低于此前 IMF 预测的 1.9%。

7.美联储卡什卡利表示，他不支持美联储上一次的降息决定，但对 12 月的政策会议应

采取何种行动仍未作出决定。美联储穆萨勒姆表示，鉴于通胀仍高于美联储 2%的目标，决

策者在进一步降息方面应保持谨慎。 美联储哈马克表示，美联储应维持利率不变，以继续

降低通胀。

8.国家统计局公布 10 月经济“成绩单”，多项指标同比增速均有所放缓。数据显示，

10月份，我国规模以上工业增加值同比增长 4.9%，其中高技术制造业增加值同比增长 7.2%；

服务业生产指数同比增长 4.6%，社会消费品零售总额增长 2.9%。1-10 月份，全国固定资

产投资同比下降 1.7%，房地产开发投资下降 14.7%，新建商品房销售面积下降 6.8%。
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9.国家统计局公布，10 月份，扩内需等政策措施持续显效，叠加国庆、中秋长假带动，

CPI 环比上涨 0.2%，同比上涨 0.2%，扣除食品和能源价格的核心 CPI 同比上涨 1.2%，涨幅

连续第 6个月扩大。受国内部分行业供需关系改善、国际大宗商品价格传导等因素影响，

PPI 环比由上月持平转为上涨 0.1%，为年内首次上涨；同比下降 2.1%，降幅比上月收窄 0.2

个百分点，连续第 3个月收窄。

10.国家统计局公布 10 月 70 城房价数据，各线城市商品住宅销售价格环比和同比均下

降。二手房价格方面，价格环比下跌的城市数量已覆盖全部 70 城，一二线城市二手房价环

比降幅收窄，分别下降 0.9%、0.6%。新房价格方面，环比上涨城市数量为 7个，较上月增

加 1城；一二线城市新房价格环比降幅均较上月持平。

11.乘联分会数据显示，10 月全国乘用车市场零售 224.2 万辆，同比下降 0.8%。10 月

新能源乘用车批发销量达到 162.1 万辆，同比增长 18.5%，其中增程式批发 12.1 万辆，销

售占比连续 5个月下跌。

12.中国汽车工业协会发布数据显示，10 月份，我国新能源汽车新车销量首次超过汽

车新车总销量的 50%，达到 51.6%。当月新能源汽车产销分别完成 177.2 万辆和 171.5 万辆，

同比分别增长 21.1%和 20%。考虑到明年新能源汽车购置税实施减半征收，中汽协建议明年

继续优化实施汽车“以旧换新”政策，稳定市场预期。

13.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。

14.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%。

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。
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15.2025 年 11 月至 12 月江苏汽车焕新促消费活动再加力，补贴标准全面大幅提高。

其中，新车发票含税价 20 万元（含）-30 万元的，补贴标准由 4000 元提高至 8000 元；新

车发票含税价 30 万元（含）-40 万元的，补贴标准由 6000 元提高至 9000 元；新车发票含

税价 40 万元（含）以上的，补贴标准由 8000 元提高至 10000 元。

（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 9 月 30 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

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

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

量较上月小幅增长。天然橡胶主产国 2025 年 9 月总产量 103.53 万吨，较上月的 98.7 万吨

增长 4.83 万吨，增幅 4.89%，增速继续小幅下降。
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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 11 月 13 日，半钢胎汽车轮胎企业开工率为 73.68%，较上周上升 0.01%；

全钢胎汽车轮胎企业开工率为 65.46%，较上周下降 0.96%。
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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 11 月 14 日，上期所天然橡胶期货库存 108470 吨，较上周下降 10500 吨。

截至 2025 年 11 月 9 日，中国天然橡胶社会库存 105.63 万吨，环比增加 0.03 万吨，

增幅 0.03%。其中中国深色胶社会总库存为 66.43 万吨，环比增 0.97%。中国浅色胶社会总

库存为 39.21 万吨，环比降 1.52%。

截至 2025 年 11 月 9 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 44.95 万吨，环比

上期增加 0.18 万吨，增幅 0.40%。其中保税区库存 6.78 万吨，降幅 0.74%；一般贸易库存

38.17 万吨，增幅 0.60%。
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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，泰国和越南产区受到降雨扰

动，原料价格维持坚挺；国内产区降雨减少，海南割胶基本正常，云南迎来降温天气，或

将提前停割。国内加工厂提价抢收情绪升温，带动原料收购价格上涨，橡胶成本端存在支

撑。进口方面来看，2025 年 10 月中国进口天然及合成橡胶（含胶乳）合计 66.7 万吨，较

2024 年同期的 65.9 万吨增加 1.2%。1-10 月，中国进口天然及合成橡胶（含胶乳）共计 678.2

万吨，较 2024 年同期的 578.7 万吨增加 17.2%。

从需求端来看，上周轮胎企业开工率较上周均变化不大。上周全钢胎、半钢胎延续累

库累库。终端车市方面，10 月全国乘用车市场零售 224.2 万辆，同比下降 0.8%。据中国海

关总署数据显示，2025 年 9 月中国轮胎出口量在 68.78 万吨，环比下降 10.57%，同比增长

4.05%；1-9 月中国轮胎累计出口 639.08 万吨，累计同比增长 4.88%。随着后续天气转冷，

全钢胎替换市场需求将进一步转弱，需求存在转弱预期。

从库存方面来看，上周上期所库存环比明显下降；中国天然橡胶社会库存和青岛总库

存环比均微幅上升，累库幅度不大。

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，总体小幅上涨。

展望后市，宏观方面，上周三美政府结束史上最长“停摆”，提振市场情绪；国内公

布 10 月经济“成绩单”，显示经济增速有所放缓。从基本面来看，供给方面，橡胶成本端

存在支撑。10 月天然橡胶进口数量同比小幅增加，1-10 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上升。上周全钢胎、半钢胎延续

累库累库。终端车市方面，终端乘用车 10 月销量同环比下滑，需求端利多驱动不足。前 9

个月中国橡胶轮胎出口量累计同比小幅增长。随着后续天气转冷，需求存在转弱预期。库

存方面，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小

幅回升，其中青岛一般贸易库存累库幅度较大。

总体来看，宏观情绪外强内弱，供给端存在支撑，终端消费表现回落，上周天然橡胶

库存小幅累库。综上所述，市场多空交织，缺乏驱动，预计盘面短期或将维持震荡运行。

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及原料产出情况、终端需求变化情况和零关税政策推进情况。
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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运行。

操作策略：

单边：维持区间操作思路对待；

套利：考虑择机多 RU2601 空 RU2609；

期权：暂时观望。



 

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。

免责声明

此报告著作权归华龙期货股份有限公司所有，未经华龙期货股份有限公司的书面授权，

任何人不得更改或以任何方式发送、复印、传播本报告的内容。此报告中所使用的商标、

标记均为华龙期货股份有限公司的商标、标记。

此报告所载内容仅作参考之用，并不构成对任何人的投资建议，且华龙期货股份有限

公司不因接收人收到此报告而视其为客户。

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华龙期货股份有限公司认为可靠，但华龙期

货股份有限公司及研究人员对这些信息资料的准确性和完整性不作任何保证，也不保证本

报告包含的信息或建议在本报告发出后不会发生任何变更，且本报告中的资料、意见和预

测均反映本报告发布时的资料、意见和预测，可能在随后会做出调整。此报告中的操作建

议为研究人员利用相关公开信息分析得出，仅供参考，据此入市风险自负。

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如果有任何疑问应咨询独

立投资顾问。本报告并不构成投资、法律、会计或税务建议，且不对任何投资及策略做担

保，此报告不构成给予阁下的私人咨询建议。

联系我们

机构名称 地址 联系电话 邮编

兰州总部 甘肃省兰州市城关区东岗西路街道天水中路3号

第2单元30层001室
4000-345-200 730000

深圳分公司 深圳市南山区粤海街道大冲社区大冲商务中心

（三期）4栋17B、17C1702
0755-88608696 518000

宁夏分公司 银川市金凤区正源北街馨和苑10号商业楼18号

营业房
0951-4011389 750004

上海营业部 中国（上海）自由贸易试验区桃林路18号A楼

1309、1310室
021-50890133 200122

酒泉营业部 甘肃省酒泉市肃州区西文化街6号3号楼2-2室 0937-6972699 735211


