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需求恢复强度 胶价起伏高度 

【策略观点】 

 展望 2023年，整个产业链的修复要取决于全球经济的恢复。

若全球经济持续低迷，尽管终端市场有一定的修复，但是效果也将

大打折扣，难有实质性的改观，对于上游天然橡胶的支撑也显得薄

弱。若需求端恢复好于预期，则外围市场或将有所缓和。对于内需

市场而言，伴随着国内防疫政策的开放，终端汽车行业或将迎来一

波采购，大概率将在二季度。 

综合分析我们认为，若一季度过后国内轮胎的去库力度有一定

体现后，在二季度全球处于低产期时，配合国内汽车市场迎来一波

回暖，胶价或有一定的修复空间。而下半年随着全球产量的大幅上

涨，若需求端有回暖的边际改善，价格或将企稳，否则仍有下调的

预期。 
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一、行情回顾 

2022年受多重因素叠加，天胶市场重心一路下挫，价格在三季度达到了年内最低点。步

入四季度市场略有反弹，但是幅度有限。上半年受春节及疫情的影响，下游轮胎企业需求不

佳，而外围市场由于俄乌冲突以及地缘政治的影响，导致“芯片”短缺加剧，部分地区汽车

产销出现断崖式下跌，价格一路下挫。三季度初在高通胀的加持下，市场对全球经济衰退的

担忧情绪加剧，美联储持续加息，大宗商品承压下滑，胶价也达到了年内的低点。步入 9 月

份伴随着主产区天气的扰动，以及中秋节和国庆节前下游市场的备货氛围高涨，市场略有反

弹，但是幅度有限。10 月份在全球高通胀的延续下，市场对全球经济衰退的担忧情绪加剧，

由于欧洲和美国地区通胀数据依然居高不下，奠定了 11 月美联储和欧洲央行继续加息 75 个

基点的决心，导致大宗商品市场风险偏好随之降低，胶价重心回落。步入 12月全球天然橡胶

产区处于产量高速增长期，但是宏观边际好转，推动胶价小幅上涨，不过由于国内外下游及

终端市场恢复有限，制约了胶价修复的空间。 

表 1 天胶主力合约价格走势图（元/吨） 

 

 数据来源：博易大师，国元期货 

二、2023 年天胶供需格局分析 

2.1 2023年全球宏观经济存在持续偏弱预期 

 

2022年以来，全球变局加速演进、受疫情反复不断、地缘政治冲突加剧，全球能源供应

短缺、大宗商品价格多数飙升、部分产业链的供应链受阻中断，导致全球经济大幅下滑。作

为国际上通行的宏观经济先行监测和预警指标，全球制造业 PMI 指数继续下降使得全球经济

的疲软显露无疑。2022年 11月份，全球制造业 PMI 为 48.7%，较 10月份下降 0.7个百分点，

连续 6个月环比下降，并已连续 2个月低于 50%。 

在经历美联储和其他主要欧洲央行纷纷收紧货币政策后，2023年全球经济形势充满巨大

的挑战。尤其是在全球通胀“高烧”难退的背景下，以美国、德国、英国等为首的发达国家
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以及新兴市场国家通胀压力预计仍将延续。其次，全球经济政策陷入两难。尤其是美国经济

“硬着陆”的概率超过一半，可能达 2/3 甚至更高。如果美国经济“硬着陆”，将拖累全球

经济下滑，加上俄乌冲突带来的影响，其陷入“滞胀”的可能性更大。 

市场也普遍认为，2023 年全球经济将延续低增长态势。世界银行今年 10月更新的《全球

经济展望》就曾预测，明年全球经济增长的放缓程度可能超过先前的预期。世界银行将 2023

年全球经济增长预期从 3%下调到了 1.9%；IMF 预测，2023 年全球经济增长率为 2.7%，全球

至少 1/3的国家将陷入经济衰退；经合组织认为，2023年全球经济增长将放缓至 2.2%。 

 

2.2 2023年产量进一步回升 但是幅度有待考察 

截至 2022年 12月中旬，从已公布的 ANRPC 数据来看，全球橡胶生产协会前 10个月的

产量供给达到 906.82 万吨，较去年同期的 912.62 万吨下滑 0.636%。虽然 11月中旬国内云

南产区已停割，12月海南也逐步进入停割期，但是每年的 9-11月份全年仍处于高产期，而且

今年东南亚主产地受天气扰动较低，因此 11-12 月份的产量仍有期待。ANRPC 最新发布的 10

月报告预测，2022年全球天胶产量料同比增加 2.1%至 1434.3万吨。 

2021 年在全球经济陆续恢复下，ANRPC 天胶开割面积达到 9589.2 千公顷，较 2020 年上

涨3.79%。但是自2014年起ANRPC天胶新种植面积和天胶重新种植面积出现了持续性的下滑，

虽然 2015年重新植面积较 2014年略有抬升，但是幅度有限。按照 7年的种植周期来看，2022

年新增的割胶面积或较 2021 年有所下滑，而 2016 年-2019 年近几年内新种植面积和天胶重

新植面积持续性的下滑，因此 2023 年往后的几年新增的开割面积都将会有不同程度的下滑。 

伴随着近几年全球已逐渐恢复正常生产，应对疫情的措施也已全面。因此在 2021 年、

2022 年稳增长的背景下，2023年产量有进一步的回升，但是考虑到近几年主产国天胶开割面

积产量较 2019年呈现明显的下滑，以及天气以及其它不确定的因素仍存在，因此在稳增长的

背后，产量的增幅有待于进一步的考察。而由于天胶产量具有明显的季节性，因此产量大概

率在一季度以及二季度初期将因季节性的原因出现大幅下滑，三季度后随着全球割胶旺季的

来临，产量或将大幅增长。 
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图表 2 ANRPC天胶产量（千吨） 

 

 数据来源：wind、国元期货 

 

图表 3： 主产国天胶开割面积图（千公顷） 

 

数据来源：wind、国元期货 
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图表 4：主产国天胶开割面积产量（千克/公顷）  

 

数据来源：wind、国元期货 

 

图表 5：ANRPC 天胶总种植面积图（千公顷）  

     

                                                               数据来源：wind、国元期货 
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图表 6：ANRPC 天胶重新植面积图（千公顷） 

 
数据来源：wind、国元期货 

图表 7：ANRPC 天胶新种植面积图（千公顷） 

 
数据来源：wind、国元期货 

 

2.3  2022年需求恢复不及预期 2023年或将延续 

   ANRPC 最新发布的报告预测， 2022年全球天胶消费量料同比增加 2.1%至 1480.5万吨。

其中，中国降 1.6%、印度增 2.7%、泰国增 44.1%、马来西亚降 4.2%、越南增 33.3%、其他国

家降 2.9%。主要是今年全球经济持续疲软，叠加欧美等国的持续加息来对抗通胀，全球经济

衰退的担忧加剧，需求受到一定的抑制。从已公布的 ANRPC 数据显示全球橡胶生产协会前 9

个月的消费量达到 752.08 万吨，较去年同期 709.56 万吨上涨 42.52万吨，涨幅达到 5.99%。

主要是泰国前 9 个月的消费量达到 83.97 万吨，较去年同期累计上涨 75.7%、越南前 9 个月

的消费量达到 31万吨，较去年同期累计上涨 35.96%，导致消费量大幅提升。但是截至年末，

国内在疫情的影响下需求恢复不及预期，而外围市场由于经济的持续疲软，整体成交不太理
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想，因此消费预期持续偏弱。展望 2023年，我们认为由于全球经济预期走弱，将制约天胶市

场的需求。而且近两年下游市场利好驱动不足，市场缺乏向上动能，因此 2023年全球市场恢

复或将有限。 

 

图表 8 ANRPC天胶消费量（千吨） 

 

 数据来源：wind，国元期货 

 

根据 ANRPC 对 2022 年的整体情况进行预估，全年的产量预估在 1434.3 万吨，全年的消

费量在 1480.5万吨，产销结余达到-46.2万吨。因此前几年积累的库存或将呈现去库的局面。

不过 2023 年全球经济持续偏弱，市场库存虽较前期略有下滑，但是仍处于供大于求的局面。 

 

图表 9：全球天胶供需平衡表（千吨） 

 

年份 

全球天胶 

消费 供应 库存变动 

        2016 13024 13079 55 

2017 13716 14422 706 

2018 14179 14202 23 

2019 13661 13804 143 

2020 12827 12782 -45 

2021         13953 13844          -109 

2022E         14805         14343          -462 

数据来源：wind 国元期货 

 

2.4  2023 年全球轮胎走势或有分化  国内上半年市场以去库为主   
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/踏板车胎等细分市场销量全面下滑。除了原材料和能源供应紧张之外，物流和劳动力成本同

样大幅增加，需求同时也有所放缓。如果通胀趋势和供应紧张局势持续下去，欧洲替换胎市

场在 2022年年底和 2023 年会非常艰难。 

2022 年国内轮胎产量较去年同期相比大幅下滑，而出口量较 2021 年呈现明显上涨，主

要是由于国内需求疲软难改，企业不得不寻找外围市场。而外围市场由于原料及成本高企，

不得不加大成品的进口。 

据统计，2022 年 1-10 月全国橡胶轮胎外胎累计产量为 7.13 亿条，同比下滑 3.70%，较

上半年 7.6%的降幅有明显的收窄，主要是二季度中下旬伴随着国内疫情的逐渐好转，在国家

购置税减半政策、地方政府促汽车消费政策叠加下，利好政策已传导至上游，造成了 5 月份

国内轮胎市场的明显的回暖。不过年末，终端市场实际需求乏力，叠加全球经济萎靡不振，

后续产量存在下滑的预期，而且当前国内山东地区全钢胎和半钢胎的库存天数维持在近两年

的高点，因此后期大幅量产的概率偏低。 

从出口市场来看，今年前10个月中国橡胶轮胎累计出口量达到642万吨，同比增加7.5%。

在上半年经历连续高增长之后，7-8 月份轮胎出口拐点显现，9-10 月份同比有所回落。而临

近年末，外围市场需求暂无实质性的改善，因此后期需求也将下滑，对我国轮胎的出口市场

或有一定的压制。 

展望 2023年，在全球宏观经济持续疲软的影响下，明年出口市场还有待于验证，尤其是

欧、美等国在高通胀的笼罩下，需求端恢复或将有限。对于内需市场而言，伴随着国内疫情

政策的放开，明年上半年轮胎市场或将迎来小幅的反弹。但是考虑到当前国内轮胎库存维持

相对高位，明年上半年市场主要以去库为主，而下半年市场的恢复还有待于验证。 

 

图表 10  2020-2022年中国轮胎外胎产量（万条） 

 

数据来源：隆众资讯，国元期货 
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图表 11轮胎出口量（万吨） 

 

数据来源：海关总署，国元期货 

图表 12半钢轮胎和全钢轮胎库存天数（天） 

 

数据来源：隆众资讯，国元期货 

 

2.5 内需市场汽车或有回暖  外围市场走势将不尽相同 

 

 2022 年由于“芯片”持续短缺，叠加全球经济萎靡不振，2022 年 1-10 月世界汽车销

量仅有 6591 万台，同比下降 2%，仅高于 2020 年销量，也距离近几年的高点水平即 2018 年

的 7757万台下滑 15%，差距水平较为明显。 

从全球各国销量来看，目前表现相对较好的是中国，亚洲的印度和泰国疫情适应的较好，

车市强势增长。而欧美发达国家市场总体较差。据统计，2022年前 10个月，欧盟乘用车累计

销量为 753万辆，虽然 10 月份欧盟乘用车销量增长 12.2%至 745,855辆，远高于 9月 9.6%增

长。但仍处于负值区域，较去年同期下滑 8.1%，因为最近的改善不足以抵消今年前 7月的累

计损失。 

国际芯片短缺对我国车市的影响较小，反而推动中国汽车出口表现很强。据中国汽车工

业协会统计数据显示，今年前 11 月，我国汽车企业出口达到 278.5 万辆，同比增长 55.3%。

1-11月，我国汽车产销分别完成 2462.8万辆和 2430.2万辆，同比分别增长 6.1%和 3.3%。 
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不过虽然车辆购置税减半、消费补贴等政策的加持也会对年末车市起到部分支撑作用。

但是 11月受国内多地疫情反复影响，尤其广州、北京、石家庄等汽车消费重点城市深受其扰，

静默居家状态下经销商闭店现象普遍，消费者出行逛店热情衰减，为车市带来阶段性负面影

响。而 12月，相比去年和前年同期来看，需求恢复不佳，汽车产销略显疲态，并未出现往年

的年底翘尾现象。 

展望 2023年，全球经济疲软难改，国际形势依然错综复杂，尤其是俄乌局势未来将如何

演变不确定性高。虽然大部分国家，包括我国疫情管控放开，但是达到多方面平衡也需要一

定时间。由于芯片的短缺，全球汽车行业减产的情况或还将持续。因此 2023 年市场或将出现

分化，国内虽然回暖，但是幅度有待于验证。 

 

图表 13汽车产销图（万辆） 

 

 数据来源：wind，国元期货 

三、后市展望 

展望 2023年，整个产业链的修复要取决于全球经济的恢复。若全球经济持续低迷，尽管

终端市场有一定的修复，但是效果也将大打折扣，难有实质性的改观，对于上游天然橡胶的

支撑也显得薄弱。若需求端恢复好于预期，则外围市场或将有所缓和。对于内需市场而言，

伴随着国内防疫政策的开放，终端汽车行业或将迎来一波采购，大概率将在二季度。 

综合分析我们认为，若一季度过后国内轮胎的去库力度有一定体现后，在二季度全球处

于低产期时，配合国内汽车市场迎来一波回暖，胶价或有一定的修复空间。而下半年随着全

球产量的大幅上涨，若需求端有回暖的边际改善，价格或将企稳，否则仍有下调的预期。 
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