
 

1                                                          

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

瑞达期货股份有限公司 

投资咨询业务资格 

证监许可【2011】 1780 号 

                        

 

研究员：林静宜   

期货从业资格号 F03139610   

期货投资咨询证书号 Z0021558 

 

 

 

 

 

   

咨询电话：059586778969 

咨询微信号： 

网    址：www.rdqh.com 

 

 

扫码关注客服微信号 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

需求走弱供应增加 后市期价易跌难涨 

 

摘要 

4 月份，天然橡胶期货价格自清明假期之后出现了断崖式下

跌，一方面来自于美国关税政策的超预期影响导致全球天然橡胶

需求下降，另一方面则来自供应端的增量预期，海内外主产区进

入季节性开割期，今年物候条件较好，新胶上量预期偏强，对胶

价产生压制。沪胶主力 2509 合约和 20 号胶主力 2506 合约跌幅均

超过 10%，现货市场价格跌幅也达到 10%。 

展望后市，海内外主产区进入季节性开割期，今年整体物候

条件同比较好，胶农割胶积极性尚可，预计原料产量同比增加，

价格或将迎来季节性回落周期。另外，由于我们国家出台了对最

不发达国家免关税政策，随着大量低价原料的进口，将会对我国

的胶水原料价格造成较大的冲击。需求方面，美国关税政策将使

得泰国、越南和柬埔寨等东南亚国家对美国轮胎的出口下滑，同

时对中国轮胎出口也存在一定的负面影响，轮胎企业整体新订单

上量不足，企业整体库存去库缓慢，为控制库存增长，轮胎企业

需要降低排产，整体供需面偏空。另外，特朗普政府对华贸易政

策的反复加剧了市场对全球贸易体系的担忧，大宗商品普遍承

压。5月份胶价预计易跌难涨，重点关注产区天气、开割推进情况

以及中美贸易摩擦演变。 

天然橡胶市场月报 
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一、天然橡胶市场行情回顾 

4 月份，天然橡胶期货价格自清明假期之后出现了断崖式下跌，一方面来自于美国关

税政策的超预期影响导致全球天然橡胶需求下降，另一方面则来自供应端的增量预期，海

内外主产区进入季节性开割期，今年物候条件较好，新胶上量预期偏强，对胶价产生压制。

沪胶主力 2509 合约和 20 号胶主力 2506 合约跌幅均超过 10%，现货市场价格跌幅也达到

10%。 

 

图 1 沪胶主力合约期货价格走势 

来源：博易大师 

 

图 2 20 号胶主力合约期货价格走势 

来源：博易大师 
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图 3 国内天然橡胶市场价 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

二、天然橡胶供应状况分析 

1、海外产区物候条件正常 

从海外产区来看，今年泰国产区和越南产区物候条件正常，去年泰国产区接连受干旱

和降雨过多影响，特别是 11-12 月份，泰国南部又遭遇几十年一遇的暴雨洪灾，大量的胶

林被洪水浸泡。而今年 3月东北部陆续迎来降雨，物候条件较好，叠加高价原料刺激，3月

底 4月初北部/东北部部分区域试割。清明节后，受期货价格宽幅下跌影响，加工厂原料收

购价格下调。截至 4 月 24 日，泰国原料胶水收购价格 57.2 泰铢/公斤，较上月同期下跌

15.88%；杯胶收购价格 50.8 泰铢/公斤，较上月同期下跌 17.4%。宋干节后泰国逐渐进入

全面开割，东北部地区将迎来大面积开割，但新胶上量或至 5 月份。南部主产区上一轮割

胶季停割时间较晚，预计 4 月底 5 月初开始新一轮割胶，海外原料将迎来一个季节性回落

的周期，关注开割推进情况。 

 

图 4 合艾胶水价格走势 

数据来源：iFinD 瑞达期货研究院 
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图 5 合艾杯胶价格走势 

数据来源：iFinD 瑞达期货研究院 

2、国内产区进入开割期，物候条件较好 

从季节性看，每年三月下旬自中国云南产区起，全球天然橡胶产区陆续进入新一轮割

胶季。今年国内外产区物候较为正常，虽然部分区域存在白粉病但并不严重，整体来看物

候大部分达到开割标准，3 月下旬云南试割，至 4 月上旬迎来三场降雨有效缓解开割初期

偏干之后，开割面积进一步扩大。但当下云南产区开割过渡期，原料产出有限，原料收购

价格坚挺，各片区存一定差异。根据 iFinD 数据，截至 4月 24 日，云南产区胶水原料收购

价格在 13200 元/吨，较去年同期下跌 2.22%。据悉对于今年云南产区产量，上游加工厂普

遍认为今年整体物候条件、开割时间、胶树状态同比较好，预计原料产量同比增加，但浓

乳胶加工厂产能布局增加，未来原料争夺或更加激烈。 

 

图 6 云南胶水价格 

数据来源：iFinD 瑞达期货研究院 

海南方面，今年 3 月底 4 月初部分区域迎来降雨，伴随气温回升，胶树长势良好。目

前海南产区处于开割初期，开割面积逐渐扩大，胶水上量预期走强，当地收购站、浓乳加

工厂陆续恢复收胶、生产工作。根据 iFinD 数据，截至 4月 24 日，海南产区胶水原料收购



 

6                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

价格在 14600 元/吨，较去年同期下跌 5.8%。 

 

图 7 海南新鲜胶乳价格 

数据来源：iFinD 瑞达期货研究院 

去年国内不管是云南产区还是海南产区，均频繁受到不利天气的扰动而影响割胶，在

天气因素的驱动下，去年国内产区原料价格明显高于往年同期，为此在年末天气回归正常

之后，胶农割胶积极性高涨。根据 iFinD 数据，2024 年国内割胶季产量 90.32 万吨，较 2023

年同期增加 5.77%。而根据隆众资讯调研，2024 年云南版纳地区产量在 50 万吨左右，浓乳

和全乳胶产量在 28 万吨左右，剩余的以 9710、10 号胶为主，去年云南地区年产量呈小幅

增量的趋势，部分工厂的产量增幅可达 10%以上。今年整体物候条件要比去年好得多，开割

顺利，胶农割胶积极性尚可，预计 2025 年天然橡胶产量同期相比仍将保持小幅增加趋势，

但原料价格受增量以及关税等宏观政策影响，同期相比或有所走低。 

 

图 8 国内天然橡胶产量 

数据来源：iFinD 瑞达期货研究院 

3、天然橡胶进口量同比大幅增加 

进口方面，据海关数据统计，2025 年 3月中国天然橡胶（含技术分类、胶乳、烟胶片、

初级形状、混合胶、复合胶）进口量 59.41 万吨，环比增加 18.07%，同比增加 20.64%。2025
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年 1-3 月累计进口数量 168.57 万吨，累计同比增加 19.68%。2025 年 3 月天然胶与合成胶

混合物（40028000）进口量 28.16 万吨，环比增加 7.35%，同比增加 0.25%。3 月海外船货

生产多集中在旺产期，供应相对充足，同时 EUDR 政策延迟执行，海外订单减少，流入中国

数量增多，促使中国进口增量明显。另外，在国际市场供需变化的影响下，进口来源结构

也有较大变化。 

 

图 9 国内标准胶进口量 

数据来源：海关总署 同花顺 瑞达期货研究院 

 

图 10 国内混合胶进口量 

数据来源：海关总署 同花顺 瑞达期货研究院 

数据显示，2025 年一季度来自越南和马来西亚的进口量下降，其中来自越南天然橡胶

进口总量 35.20 万吨，同比减少 5.02 万吨，降幅 12%；来自马来西亚进口总量 16.61 万吨

万吨，同比降幅 8.23%。而来自泰国、科特迪瓦、缅甸、老挝和印尼的进口量大幅增长，其

中科特迪玩和印尼的天然橡胶出口到中国的比例大幅提升。具体来看，来自科特迪瓦等非

洲国家的进口总量为 14.36 万吨，同比增加 5.25 万吨，增幅 57.63%；来自缅甸的进口总

量 10.09 万吨，同比增加 3.45 万吨，增幅 51.96%；来自老挝的进口总量 6.58 万吨，同比

增加 3.11 万吨，增幅 90%。 
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去年 11 月开始，我们国家出台了对最不发达国家免关税政策，与云南接壤的缅甸、老

挝、柬埔寨产的天然橡胶可以零关税进入我国。过往来看，在国家替代种植指标优惠政策

下，原料可以免关税和增值税进口，但由于指标有限，能拿到额度的企业也比较少。后续

来看，由于缅甸、老挝、柬埔寨等地区人工成本和原料价格均更具备成本优势，随着大量

低价原料的进口，将会对我国的胶水原料价造成较大的冲击，国产橡胶原料的定价会更多

地向这部分地区靠拢。后市来看，随着天然橡胶海内外主产区逐步由减产季向增产季过渡，

叠加国际需求相对一般，分流进入中国的数量或继续增多，天然橡胶进口量或表现出增量

趋势。 

3、天然橡胶库存分析 

3.1 天然橡胶库存先增后减 

库存方面，根据隆众资讯统计，截至 4 月 20 日，中国天然橡胶社会库存 136.9 万吨，

较年初增加了 11.3 万吨。青岛地区天然橡胶库存也整体呈现回升，根据隆众资讯统计，截

至 4月 20日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 61.25 万吨，较年初增加了 11.25

万吨，增幅 22.5%。其中保税区区内库存为 8.06 万吨；一般贸易库库存为 53.19 万吨。去

年四季度海外主产区陆续进入旺产季，叠加 EUDR 政策推迟一年，国际市场对天然橡胶的分

流转弱，更多货源陆续进入中国市场，国内天然橡胶部分环节迎来累库。4月份青岛现货总

库存先增后减，海外关税政策利空扰动仍在，市场悲观情绪不减，但未来船期到港不多，

港口库存较难形成明显累库，关注青岛地区库存变动。 

 

图 11 天然橡胶社会库存 

数据来源：隆众资讯  瑞达期货研究院 
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图 12 青岛地区天然橡胶库存 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

4.2 期货仓单处于近年同期中等水平 

交易所库存方面，截 4 月 24 日，上期所天然橡胶期货仓单库存 20.108 万吨，较上月

同期增加 0.174 万吨，较去年同期减少 1.413 万吨。仓单总量为近几年同期中等水平，2024

年老胶的流出速度比往年要快，但是新胶的注册速度较慢。2024 年国储进行多轮抛售使得

剩下的库存量较少，考虑到橡胶作为战略储备物资，4月中旬天然橡胶收储计划正式落地，

根据卓创资讯，本次计划收储 8.52 万吨，实际收储 8.03 万吨，主要为 2024 年 3 月以后生

产的全乳胶。但据业内测算，尽管收储规模较大，实际成交价 16600-16700 元/吨扣除各项

成本后，仅比期货 09合约高 500 元左右，虽然政策释放短期利好信号，但市场反应呈现预

期差，收储落地后胶价未现明显提振。以本次收储的量级而言，就是现有仓单的 40%，可以

近似看做是除了工业生产外全乳胶额外的需求增量。 

 

图 13 沪胶仓单变化 

数据来源：上期所 瑞达期货研究院 
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三、天然橡胶需求状况分析 

1、天然橡胶下游需求状况分析 

1.1 国内轮胎产量同比增长，但存下降预期 

国家统计局数据显示，2025 年 3月中国轮胎外胎产量为 10744.60 万条，同比+4.40%，

2025 年 1-3 月中国轮胎外胎累计产量为 28363.40 万条，累计同比+4.40%。从隆众轮胎产

量数据来看，2025 年 3 月，中国半钢胎产量达到 5966 万条，环比增长 24.03%，同比增长

4.05%；中国全钢胎产量为 1369 万条，环比增长 29.15%，同比下降 4.53%，3 月轮胎产量环

比继续大幅提升，汽车产销量的增长给予轮胎配套及替换需求形成利好提振。 

然而，4月初，美国宣布“对等征税”方案，对全球主要贸易伙伴加征关税，税率从 10%

到 40%不等。近年来，为规避海外多个国家和地区的贸易壁垒，国内轮胎企业加快了海外建

厂的步伐，当前主要投建及拟投建的地区主要集中在泰国、越南、柬埔寨、印尼、摩洛哥、

墨西哥。而美国对东南亚进口轮胎普遍加征 25%，对墨西哥、加拿大轮胎关税为 0%，但需

符合原产地规则，因此美国从东南亚进口轮胎受到的冲击最大，虽然当前美国对除了中国

以外的其他国家都给了 90天的宽限期，以争取时间谈判，但出口商处于对特朗普政策再次

发生变化的担心，对美出口可能会以观望为主。目前来看，关税政策将造成中美贸易流的

中断，这对汽车、轮胎等行业冲击巨大，预计 4月份国内轮胎产量将出现环比下降。 

 

图 14 国内轮胎产量 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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图 15 国内半钢胎产量及趋势变化 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

图 16 国内全钢胎产量及趋势变化 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

1.2 国内轮胎企业成品库存压力或限制开工率提升 

从开工情况看，据同花顺统计，截至 4 月 25 日，中国半钢胎样本企业产能利用率为

78.11%，较上月同期下降 4.88%，较去年同期下降 2.88%；中国全钢胎样本企业产能利用率

为 62.46%，较上月同期下降 5.65%，较去年同期下降 1.03%。 

尽管目前中国出口至美国的轮胎占中国轮胎出口量的比重较低，但短期内对中国轮胎

依然产生一定的负面影响，美国的对等关税政策对轮胎出口市场形成较大影响，特别是东

南亚建厂轮胎企业，出口阻力加大，4 月份轮胎企业整体新订单上量不足，为控制库存增

长，部分企业降低排产，部分企业在月底存检修计划。目前半钢胎企业整体出货表现偏弱，

产销压力加大，部分企业降负运行，拖拽整体样本企业产能利用率进一步走低；个别全钢

胎企业按计划安排检修，对整体产能利用率形成拖拽。 
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图 17 全钢胎开工率 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

图 18 半钢胎开工率 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

图 19 轮胎库存天数变化 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 

从成品库存看，根据隆众资讯统计，截止到 4月 24日，半钢胎样本企业平均库存周转

天数在 45.60 天，环比+0.2 天，同比+17.25 天；全钢胎样本企业平均库存周转天数在 42.73

天，环比+0.37 天，同比+1.02 天。物流运费低，全钢胎替换市场偏弱运行，叠加消费降级
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影响，国内半钢胎替换市场需求无明显起色，企业整体库存去库缓慢，库存高位，工厂需

要控产来降低库存，部分企业加大促销力度，但对整体出货量带动有限。 

2、天然橡胶终端需求状况分析 

2.1 国内轮胎配套需求刚性增长 

国内天胶主要用于轮胎生产，而轮胎需求强弱又取决于终端车市景气度。从国内汽车

产销情况来看，中国汽车工业协会数据显示，2025 年 3 月份，我国汽车产销分别完成 300.6

万辆和 291.5 万辆，同比分别增长 11.9%和 8.2% ，处于近五年同期高位水平。其中，乘用

车产销分别完成 257.4 万辆和 246.8 万辆，环比分别增长 44.2%和 36%，同比分别增长 14.4%

和 10.4%；商用车产销分别完成 43.1 万辆和 44.7 万辆，环比分别增长 35.8%和 42.8%，同

比分别下降 1.4%和 2.4%。我国汽车市场产销呈现出快速增长的强劲态势，乘用车延续良好

态势，商用车市场小幅回落，后市来看，各种政策利好、车企促销、新品上市等因素助力

客流回暖，汽车产销或有望延续增长态势。 

 

图 20 国内汽车产销 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

图 21 重卡月度销量 

数据来源：第一商用车网 瑞达期货研究院 
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作为橡胶市场需求晴雨表的重卡市场，根据第一商用车网初步掌握的数据，2025 年 3

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

2月上涨 29%，比上年同期的 11.6 万辆下降约 9%。累计来看，今年 1-3 月，我国重卡市场

累计销量约为 25.9 万辆，同比降幅为 5%。2025 年 3 月中国重卡销量同比下滑，但其中新

能源重卡销量同、环比均实现高增长，且在重卡销售中占比超 20%。国内经济基本面处在逐

渐复苏中，但复苏力度不及预期。同时，房地产市场呈现弱势运行，基建工程投资不足，

对庞大轮胎库存的消耗拉动较为乏力。 

2.2 国内轮胎替换需求刚性 

替换胎的替换频率取决于其重度使用后的损耗，其需求很大程度上依赖基建、房地产

与物流行业的景气程度。房地产市场在政策组合拳作用下积极变化增多，市场信心在逐步

提振。随着存量政策和增量政策的有效落实，房地产市场有望继续改善。物流方面，业务

总量指数继续回升，物流活跃度继续增强，对全钢胎替换市场存在推动作用。不过需要注

意的是，目前车辆多实现轻量标准化，对轮胎磨损速度大大降低，轮胎使用寿命得到延长，

更换频率也相应减缓，也在一定程度上减少了轮胎的替换需求，这对替换市场需求的影响

较为直接。 

而半钢胎替换市场将因乘用车保有量继续提升以及新能源车轮胎磨损要高于传统燃油

车等因素而存一定支撑作用。统计数据现实，截至 2024 年 12 月，全国机动车保有量 3.53

亿辆，同比 2023 年同期增长 5%，呈高速增长态势，其中新能源汽车年度保有量增速明显，

对于轮胎市场需求增量仍呈现一定利好指引。 

 

图 22 全国机动车保有量 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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图 23 公路物流运价指数 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

2.3 国内轮胎出口面临回落压力 

外销市场方面，海关数据显示，2025 年 3 月，中国轮胎出口量在 75.04 万吨，环比

+45.39%，同比+9.94%，1-3 月中国轮胎累计出口 194.87 万吨，累计同比+5.97%。其中，小

客车轮胎出口量为 28.75 万吨，环比+31.48%，同比+4.24%，1-3 月小客车轮胎累计出口量

78.85万吨，累计同比+5.78%；卡客车轮胎出口量为43.38万吨，环比+55.95%，同比+12.47%，

1-3 月卡客车轮胎累计出口量 107.95 万吨，累计同比+5.12%。 

2025 年一季度中国轮胎出口表现延续高位，然 4月份轮胎企业新订单表现转弱，特别

是出口订单，整体不及去年同期水平，对 4月份整体出货量形成拖拽，部分企业订单缩减，

贸易摩擦尚存，部分区域仍存在抢出口的情况，整体出口量仍处相对高位水平。但受到美

国关税政策影响，中期国内轮胎出口将面临高位回落。 

 
图 24 轮胎出口量 

数据来源：海关总署 同花顺 瑞达期货研究院 

四、天然橡胶市场后市行情展望 

展望后市，海内外主产区进入季节性开割期，今年整体物候条件同比较好，胶农割胶
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积极性尚可，预计原料产量同比增加，价格或将迎来季节性回落周期。另外，由于我们国

家出台了对最不发达国家免关税政策，随着大量低价原料的进口，将会对我国的胶水原料

价格造成较大的冲击。需求方面，美国关税政策将使得泰国、越南和柬埔寨等东南亚国家

对美国轮胎的出口下滑，同时对中国轮胎出口也存在一定的负面影响，轮胎企业整体新订

单上量不足，企业整体库存去库缓慢，为控制库存增长，轮胎企业需要降低排产，整体供

需面偏空。另外，特朗普政府对华贸易政策的反复加剧了市场对全球贸易体系的担忧，大

宗商品普遍承压。5月份胶价预计易跌难涨，重点关注产区天气、开割推进情况以及中美贸

易摩擦演变。 
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