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摘要：

【行情复盘】

2月天然橡胶主力合约RU2605价格在15835-17370元/吨之

间运行，走势震荡上行，当月总体涨幅较大。

截至 2026 年 2 月 27 日下午收盘，天然橡胶主力合约报收

17155 元/吨，当月上涨 795 点，涨幅 4.86%。

【后市展望】

2月国内天然橡胶期货主力合约走势先抑后扬，涨幅较大。

展望后市，宏观方面，当地时间 2月 28 日，美国和以色列

对伊朗发动空袭，对全球商品产生巨大影响，其中化工板块受

到原油供给紧张的提振，短期情绪或维持强势。从基本面来看，

供给方面，全球天然橡胶新胶产出压力缓解，供应端压力有所

减轻。原料收购价格延续涨势，成本端对胶价支撑明显。需求

方面，节后下游企业复产复工，开工率明显提高，市场整体交

投气氛逐步回升。终端车市方面，2026 年 1 月我国汽车产销量

环比均下降明显，1月重卡销量同比大幅增长。库存方面，上月

上期所库存环比小幅上升；中国天然橡胶社会库存和青岛总库

存环比持续上升，累库幅度有所增加。

总体来看，美国和以色列对伊朗发动空袭导致海外原油大

幅反弹，提振化工板块走强，或将带动橡胶板块整体偏强。供

应端压力有所减轻，成本端对胶价支撑明显。下游行业陆续复

工，需求因素将形成一定支撑。终端消费表现尚可，但是社会

库存和青岛总库存累库趋势明显，对现货价格形成压力。

综上所述，天然橡胶基本面多空博弈，预计盘面或将维持

震荡偏强运行。

【操作策略】

本月观点：预计天然橡胶期货主力合约或将维持震荡偏强。

操作策略：单边：考虑偏多思路操作；

套利：考虑买入 2605 卖出 2610 进行正套；

期权：暂时观望。

橡胶月报
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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

2 月天然橡胶主力合约 RU2605 价格在 15835-17370 元/吨之间运行，走势震荡上行，

当月总体涨幅较大。

截至 2026 年 2 月 27 日下午收盘，天然橡胶主力合约报收 17155 元/吨，当月上涨 795

点，涨幅 4.86%。
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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 2026 年 2 月 27 日，云南国营全乳胶（SCRWF）现货价格 16950 元/吨，较上月上

涨 700 元/吨；泰三烟片（RSS3）现货价格 19200 元/吨，较上月上涨 500 元/吨；越南 3L

（SVR3L）现货价格 17200 元/吨，较上月上涨 550 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 2月 27 日，青岛天然橡胶到港价 2460 美元/吨，较上月上涨 260 美元/吨。



 

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 3

（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，二者基差较上月小幅扩张。

截至 2026 年 2 月 27 日，二者基差维持在-205 元/吨，较上月扩大 95 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 2026 年 2 月 27 日，天然橡胶内外盘价格较上月均大幅上涨。
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二、重要市场信息

1.当地时间 2月 28 日，美国和以色列对伊朗发动空袭。美国总统特朗普称，伊朗正在

研制威胁美国的远程导弹，此次袭击要摧毁伊朗导弹工业，消灭伊朗海军，并确保伊朗不

能获得核武器。以色列总理内塔尼亚胡宣布，美国和以色列发动军事行动的目标是推翻伊

朗政权。以色列官员称，对伊朗打击或持续至少一周。特朗普发文称，伊朗最高领袖哈梅

内伊“已死”，并表示美国和以色列对伊朗的轰炸仍将继续。

2.以色列和美国袭击伊朗总统府等目标后，伊朗对以色列特拉维夫实施导弹打击，中

东多地美军基地亦遭袭。伊朗伊斯兰革命卫队宣布关闭霍尔木兹海峡。欧盟海军官员称，

其船只已收到来自伊朗革命卫队的无线电信号，称“任何船只均不得通过霍尔木兹海峡”。

全球多家大型石油公司及贸易巨头宣布，暂停其石油与燃料船只通过霍尔木兹海峡。国际

油轮流量监测系统实时数据显示，霍尔木兹海峡油轮运输陷入停滞状态。

3.美联储理事米兰 2月 28 日主张尽早且大幅度地降息，米兰认为，当前经济中缺乏强

劲的实际价格压力，维持高利率更多是通胀衡量方式的特殊性所致。他重申 2026 年需要降

息 100 个基点，并强调行动宜早不宜迟，以提前对冲潜在的经济下行风险。

4.美国 1月 PPI 同比上涨 2.9%，预期 2.6%，前值 3%；环比上涨 0.5%，预期 0.3%，前

值自 0.5%修正至 0.4%。美国 1月核心 PPI 同比上涨 3.6%，创近一年新高，预期 3%，前值

3.3%；环比上涨 0.8%，预期 0.3%，前值自 0.7%修正至 0.6%。

5.美国 2025 年第四季度实际 GDP 年化初值环比增长 1.4%，预期 3.0%，第三季度终值

为 4.4%；全年实际 GDP 增长 2.2%。美国商务部表示，与第三季度相比，第四季度实际 GDP

放缓，主要反映政府支出和出口转为下降，同时消费者支出增速放缓。美国政府在该季度

近三个月时间中有将近一半时间处于停摆状态。政府停摆大约拖累 GDP 约 1 个百分点，第

四季度联邦政府支出按年化计算下降 16.6%。在数据公布前，美国总统特朗普提前发声批

评政府停摆并施压降息，引发市场关注。

6.美国 2025 年 12 月核心 PCE 物价指数同比升 3.0%，预期升 2.9%，前值升 2.8%；环

比升 0.4%，预期升 0.3%，前值升 0.2%。

7.美联储 2月 19 日公布 1月会议纪要，再次暴露决策层对利率未来走向的巨大分歧，

除了支持降息派和观望派，纪要还首次明确提到有人讨论加息的可能性。一些与会者支持

利率指引中用“双向”表述，若通胀持续高于 2%，可能适合加息；另一些人认为，若通胀

如预期下降可能适合进一步降息；大多数人警告，通胀下行进程可能比预期更慢、更不均
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衡。在 1月 27 - 28 日的会议上，几乎所有美联储与会者都赞成维持利率不变，仅有少数

人倾向于降息。

8.国家统计局2月28日发布《中华人民共和国2025年国民经济和社会发展统计公报》。

初步核算，2025 年国内生产总值 1401879 亿元，比上年增长 5.0%；国民总收入 1393700 亿

元，比上年增长 5.1%；年末全国人口 140489 万人，比上年末减少 339 万人；全年完成 92

次宇航发射，其中商业航天发射 50 次；全年国内出游 65.2 亿人次，比上年增长 16.2%；

通过免签入境外国人 3008 万人次，增长 49.5%。

9.中国汽车流通协会调查显示，2026 年 2 月中国汽车经销商库存预警指数为 56.2%，

同比下降 0.7 个百分点，环比下降 3.2 个百分点，库存预警指数位于荣枯线之上。

10.天然橡胶生产国协会（ANRPC）近期发布的 1月报告显示，2025 年 12 月 ANRPC 成

员国合计产胶量为 112.78 万吨，环比小幅下降 4.36 万吨，同比大幅下降 16.44 万吨，降

幅为 12.72%。2025 年 1—12 月 ANRPC 成员国合计产胶量为 1152.02 万吨，较 2024 年同期

的 1163.27 万吨小幅下降 11.25 万吨，降幅为 0.97%。预计 2026 年全球天然橡胶将连续第

六年呈现供不应求的状态，供应缺口约 40 万吨，供需紧平衡为胶价提供中长期支撑。

11.最新数据显示，2026 年 1 月，泰国出口天然橡胶（不含复合橡胶）为 21.4 万吨，

同比降 10%。其中，标胶出口 11.5 万吨，同比降 16%；烟片胶出口 4.4 万吨，同比增 26%；

乳胶出口 5.3 万吨，同比降 18%。1 月，出口到中国天然橡胶为 7.7 万吨，同比降 13%。其

中，标胶出口到中国为 4.8 万吨，同比降 6%；烟片胶出口到中国为 1.7 万吨，同比增 55%；

乳胶出口到中国为 1.3 万吨，同比降 52%。1 月，泰国出口混合胶为 13.7 万吨，同比降 10%；

混合胶出口到中国为 13.7 万吨，同比降 8%。综合来看，泰国 1月天然橡胶、混合胶合计

出口 35.1 万吨，同比降 10%；合计出口中国 21.4 万吨，同比降 10%。

12.中汽协 2月 27 日发布 1月汽车产销数据。当月汽车行业总体运行平稳，汽车产销

分别完成 245 万辆和 234.6 万辆，环比分别下降 25.7%和 28.3%，产量同比增长 0.01%、销

量同比下降 3.2%。

具体来看，汽车内销环比同比双降。1月汽车国内销量为 166.5 万辆，同比下降 14.8%，

环比下降 33.9%。汽车出口继续保持增长，汽车出口 68.1 万辆，同比增长 44.9%，环比下

降9.5%。乘用车销量有所下降，产销分别完成206.2万辆和198.8万辆，环比分别下降28.4%

和 30.2%，同比分别下降 4.1%和 6.8%。

13.据第一商用车网统计数据显示，2026 年 1 月份，我国重卡市场共计销售 10 万辆左
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右（批发口径，包含出口和新能源），环比 2025 年 12 月基本持平，比上年同期的 7.22 万

辆大幅增长约 39%。

14.河南省发布2026年推动大规模设备更新和消费品以旧换新实施方案，到2026年底，

力争完成个人消费者汽车报废和置换更新 50 万辆左右，家电产品以旧换新 500 万台左右，

并进一步释放数码和智能产品等消费潜力。

（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 12 月 31 日，天然橡胶主要生产国产量变化情况如下：泰国、印度尼西亚、

马来西亚、印度和越南主产区产量较上月均小幅增长；中国主产区产量较上月大幅下降。

天然橡胶主产国 2025 年 12 月总产量 100.77 万吨，较上月的 105.15 万吨下降 4.38 万吨，

降幅 4.16%。
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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 12 月 31 日，合成橡胶中国月度产量为 80 万吨，同比减少 20.2%。

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 12 月 31 日，合成橡胶中国累计产量为 893.2 万吨，同比下降 20.3%。
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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 12 月 31 日，新的充气橡胶轮胎中国进口量为 0.95 万吨，环比上升 1.01%。

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 2026 年 2 月 26 日，半钢胎汽车轮胎企业开工率为 34.56%，较上月下降 40.28%；

全钢胎汽车轮胎企业开工率为 29.17%，较上月下降 33.27%。
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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 2026 年 1 月 31 日，中国汽车月度产量 244.99 万辆，同比增 0.01%，环比降 25.67%。

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 2026 年 1 月 31 日，中国汽车月度销量 234.65 万辆，同比降 3.18%，环比降 28.29%。
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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 2026 年 1 月 31 日，中国重卡月度销量 105352 辆，同比增 45.98%，环比增 2.58%。

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 12 月 31 日，中国轮胎外胎月度产量为 10626.3 万条，同比上升 0.3%。
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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 12 月 31 日，新的充气橡胶轮胎中国出口量为 5843 万条，环比上升 3.29%。

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

截至 2026 年 2 月 27 日，上期所天然橡胶期货库存 114470 吨，较上月上升 3540 吨。

国内天然橡胶库存

数据来源：Wind资讯、华龙期货投资咨询部

截至 2026 年 2 月 23 日，中国天然橡胶社会库存 136.6 万吨，环比增加 7万吨，增幅

5.4%。中国深色胶社会总库存为 92.6 万吨，增 7.1%；中国浅色胶社会总库存为 44 万吨，

环比增 1.9%。
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截至 2026 年 2 月 23 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 66.77 万吨，环比

上期增加 6.1 万吨，增幅 10.05%。其中保税区库存 11.08 万吨，增幅 12%；一般贸易库存

55.69 万吨，增幅 9.67%。

六、基本面分析

从供给端来看，国内产区全面停割，越南和泰国东北部停割，泰国南部接近旺产季尾

声，供应端压力有所减轻。原料收购价格延续涨势，成本端对胶价支撑明显。

从需求端来看，春节假期期间轮胎企业开工率大幅回落，节后随着下游企业复产复工，

开工率又明显提高，市场整体交投气氛逐步回升。终端车市方面，2026 年 1 月，我国汽车

产销分别完成 245 万辆和 234.6 万辆，环比分别下降 25.7%和 28.3%，产量同比增长 0.01%、

销量同比下降 3.2%。2026 年 1 月，我国重卡销量环比小幅增长，同比大幅增长。

从库存方面来看，上月上期所库存环比小幅上升；中国天然橡胶社会库存和青岛总库

存环比持续上升，累库幅度有所增加。

七、后市展望

2月国内天然橡胶期货主力合约走势先抑后扬，总体涨幅较大。

展望后市，宏观方面，当地时间 2月 28 日，美国和以色列对伊朗发动空袭，霍尔木兹

海峡油轮运输陷入停滞状态，对全球商品产生巨大影响，其中化工板块受到原油供给紧张

的提振，短期情绪或维持强势。从基本面来看，供给方面，国内产区全面停割，海外越南、

泰国等天然橡胶主产区 3月份将进入停割期，全球天然橡胶新胶产出压力缓解，供应端压

力有所减轻。原料收购价格延续涨势，成本端对胶价支撑明显。需求方面，春节假期期间

轮胎企业开工率大幅回落，节后随着下游企业复产复工，开工率又明显提高，市场整体交

投气氛逐步回升。终端车市方面，2026 年 1 月我国汽车产销量环比均下降明显，1 月重卡

销量同比大幅增长。库存方面，上月上期所库存环比小幅上升；中国天然橡胶社会库存和

青岛总库存环比持续上升，累库幅度有所增加。

总体来看，美国和以色列对伊朗发动空袭或导致海外原油大幅反弹，提振化工板块走

强，或将带动橡胶板块整体偏强。供应端压力有所减轻，成本端对胶价支撑明显。下游行

业陆续复工，需求因素将形成一定支撑。终端消费表现尚可，但是社会库存和青岛总库存

累库趋势明显，对现货价格形成压力。
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综上所述，天然橡胶基本面多空交织，受到地缘因素影响，预计盘面或将维持震荡偏

强运行。

后续重点关注地缘因素影响、橡胶主产区原料产出情况、累库情况、中美贸易关系和

终端需求变化情况。

八、观点及操作策略

本月观点：预计天然橡胶期货主力合约或将维持震荡偏强运行。

操作策略：

单边：考虑偏多思路操作；

套利：考虑买入 2605 合约卖出 2609 合约进行正套；

期权：暂时观望。
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