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截至2025年3月28日，RU主力连续合约收盘价16670元/吨，季度跌幅6.45%，一季度盘面最高价18230元/吨，
最低价16370元/吨。
截至2025年3月28日，NR主力连续合约收盘价14390元/吨，季度跌幅3.52%，一季度盘面最高价15720元/吨，
最低价13705元/吨。
截至2025年3月28日，BR主力连续合约收盘价13560元/吨，季度涨幅3.47%，一季度盘面最高价15215元/吨，
最低价12850元/吨。

RU主连日K线走势 NR主连日K线走势
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BR主连日K线走势

数据来源：文华财经

走势回顾
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天胶上游原料价格维持高位

截至2025年3月28日。泰国合艾胶水价格为68.5泰铢/公
斤，季度涨幅4.58%，较去年同期减少11.61%；泰国合
艾杯胶价格为61.8泰铢/公斤，季度涨幅2.74%，较去年
同期增加12.77%；泰国合艾水杯价差6.7泰铢/公斤，较
季初增加25.35%。较去年同期减少减少70.48%。

数据来源：UNCIA 6

泰国合艾胶水价格
泰国合艾杯胶价格

泰国合艾水杯价差



海外天胶主产国供需情况

截至2025年1月泰国天然橡胶产量55.86万吨，同比增加7.59%，实际消费量11.66万吨，同比下降12.33%。2025年2月份，泰国
天然橡胶对全球出口量43.28万吨，环比+6.2%，同比+9.01%。2025年1-2月份累计出口全球数量84.03万吨，累计同比增加
15.47%。
截至2025年1月印尼天然橡胶产量19.86万吨，同比减少5.83%，实际消费量4.36万吨，同比下降29.22%，出口全球量14.7万吨，
同比增加7.14%。

数据来源：钢联 7

泰国天然橡胶月度产量 泰国天然橡胶月度出口量 泰国天然橡胶实际消费量

印尼天然橡胶月度产量 印尼天然橡胶月度出口量 印尼天然橡胶实际消费量



海外天胶主产国供需情况

截至2025年1月越南天然橡胶产量4.78万吨，同比减少40.25%，实际消费量2.87万吨，同比下降7.42%。2025年2月份，越南天
然橡胶对全球出口量11.55万吨，环比-28.08%，同比+31.55%。2025年1-2月份累计出口全球数量27.61万吨，累计同比减少
7.38%。
截至2025年1月马来西亚天然橡胶产量3.79万吨，同比增加8.29%，实际消费量2.12万吨，同比下降12.04%，出口全球量4.43万
吨，同比增加2.78%。

数据来源：钢联 8

越南天然橡胶月度产量 越南天然橡胶月度出口量 越南天然橡胶实际消费量

马来西亚天然橡胶月度产量 马来西亚天然橡胶月度出口量 马来西亚天然橡胶实际消费量



国内天胶供需及进出口情况

截至2025年1月，中国天然橡胶产量1.97万吨，同比增加118.89%。1月国内实际消费量57.82万吨，同比增加0.03%。
2025年1-2月份中国累计进口天胶合计数量109.17万吨，累计同比增加19.18%。2025年1-2月份中国累计出口天胶数量1.36万吨，
累计同比增加0.30%。

数据来源：钢联 9

中国天然橡胶月度产量 中国天然橡胶实际消费量

中国天然橡胶进口数量合计 中国天然橡胶出口数量合计



一季度天胶价格走势

数据来源：钢联 10

国产SCRWF市场价 越南3L市场价 泰国三号烟片价格

数据类型 1月2日 3月28日 涨跌幅 单位

SCRWF 16650 16150 3.00% 元/吨

SVR3L 17250 17350 0.58% 元/吨

RSS3 23150 21500 -7.13% 元/吨

STR20 14663 14711 0.33% 元/吨

STR20MIX 16540 16450 0.54% 元/吨

泰国20号胶市场价 泰混市场价



一季度轮胎厂基本数据

数据来源：钢联 11

山东半钢胎周度产量 山东半钢胎周度开工率 山东半钢胎厂内库存

山东半钢胎周度产量 山东半钢胎周度开工率 山东半钢胎厂内库存



国内天胶库存情况

数据来源：钢联 12

天胶三方库存

RU期货库存 NR期货库存

截至2025年3月底，RU期货库存为20.03万吨，较季
初16.26万吨增长23.19%，同比下降0.84%。NR期货
库存为4.54万吨，较季初5.59万吨下降18.78%，同
比下降61.2%。
截至3月21日，全国干胶第三方库存137万吨，较季
初126万吨增长8.73%，同比下降12.18%



一季度丁二烯基本面情况

数据来源：钢联 13

丁二烯碳四抽提法毛利

国内丁二烯月度产量 国内丁二烯月度开工率

2025年1月和2月国内丁二烯开工率分别为73.19%和75.19%，而2024年1月与2月开工率分别为66.44%和69.47%。
2025年1-2月国内丁二烯合计产量87.1万吨，同比上涨11.07%。
截至3月28日，丁二烯碳四抽提法毛利为3464.136元/吨，较季初上涨292.42元/吨，涨幅9.22%。较去年同期基本持平。
截至3月28日，国内山东中部地区丁二烯价格为11225元/吨，较季初下跌1.1%，较去年同期下降2.81%。
2024年12月国内丁二烯表观消费48.02万吨，数据当前并未更新，但预测一季度国内丁二烯消费总量仍处于同期偏高
水平。

国内丁二烯月度成交量

丁二烯山东市场价格 国内丁二烯表观消费量



一季度顺丁橡胶基本面情况

数据来源：钢联 14

国内顺丁橡胶月度产量

国内丁二烯月度开工率

2025年1月和2月国内丁二烯开工率分别为67.39%和64.21%，而2024年1月与2月开工率分别为65.36%和71.55%。
2025年1-2月国内顺丁橡胶合计产量24.16万吨，较去年同期上涨11.07%。
2025年1月和2月国内顺丁橡胶表观消费量分别为12.71万吨和11.59万吨，而2024年1月与2月表观消费量分别为10.18
万吨和11.64万吨，同比均有小幅增长。
一季度末国内顺丁橡胶生产毛利为-275.85元/吨，季初为-556.43元/吨。去年一季度末期生产毛利为-348元/吨。
截至3月27日，华北地区顺丁橡胶报价13500元/吨，季度涨幅2.27%，价格较去年同期基本持平。

国内顺丁橡胶表观消费量

国内顺丁橡胶生产毛利国内顺丁橡胶市场价格
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天然橡胶：一季度RU与NR主力合约整体呈现震荡走势，季度重心略有回落。
从供应方面看，一季度属于海内外天然橡胶原料供应淡季。国内处于停割期，云南和海南两大产区均停止原料报价。而海外
主产区泰国和越南等国也随之步入缩量或停割阶段，原料供应缩减严重。在此背景下，一季度天胶原料价格始终维持在相对
高位，胶水和杯胶价格易涨难跌，对天胶价格支撑较为显著。而从进口情况看，1-2月份中国天胶进口同比增长近20%，自越
南和马来西亚的进口量有所下降，而自泰国、科特迪瓦等国的进口量明显增长，预计三月份进口数据同环比也将呈现上行态
势。需求方面，在春节假期结束后，轮胎及相关制品企业开工率逐步恢复，当前半钢胎企业开工依然处于同期高位，相较之
下，全钢胎企业开工率同比偏低，但较春节前有所提升。整体来看，一季度国内轮胎成品走货一般，海外市场受美国关税影
响略有收紧，整体出货速度略缓，需求端对短期行情指引有限。但将远光放长远，新年度国内延续乘用车及大型设备以旧换
新政策叠加国内新能源汽车市场占有率逐步提升或提振中长期的橡胶内需；库存方面，一季度，除去节后轮胎企业复产复工
导致的集中备货带动青岛库存微幅去库之外，终端成品需求表现一般叠加海外到港不断补库，一季度国内天胶库存整体呈现
累库趋势。展望二季度，随着海内外产区陆续开割，若天气情况正常，供应复苏或对盘面形成小幅利空影响。而需求端需关
注海外贸易格局和国内宏观刺激可能带来的转变。当下盘面缺乏明显驱动，但市场中长期潜在利好仍存，胶价在二季度或仍
较为抗跌。 

合成橡胶：一季度BR主力合约走势先扬后抑。季度价格小幅收涨。
原料方面：一季度丁二烯价格先涨后落。季初产量虽保持高位，但多数货源已提前锁定下游，价格走势相对坚挺，随后由于
下游合成胶品类需求偏弱，上方供应压力逐渐显现令丁二烯价格逐渐转弱。从价格传导角度来看，一季度顺丁胶价受上游原
料丁二烯价格走势影响显著，二者价格呈现明显正相关。供需方面：年初至今的大部分时间段内，国内高顺顺丁橡胶产量均
处于近五年同期历史高位，顺丁橡胶年后供应出现缩量主要由于顺丁橡胶生产企业利润倒挂打压厂商生产意愿。同时下游需
求参考上文天胶需求表述，整体表现一般。库存方面：供强需弱格局下，一季度顺丁橡胶贸易商库存与场内库存均处于近五
年次高位，库存压力较为显著。展望后市，当前生产企业成品库存压力提升对顺丁橡胶刚需消耗及采购的负面影响仍持续存
在。4月顺丁橡胶停机检修装置略有增加，但市场在前期以基本将此消息消化，后续原料丁二烯价格走势与终端需求能否得
以提振或是影响顺丁胶价的主要因素。

操作建议：RU与BR关注后续产区天气情况，当前消息面指引有限，需求偏弱背景下盘面偏空氛围仍存，但从季节性规律和品
种周期来看，后续逢低布多胜率依然偏高，建议等待四月开割利空氛围消散后的布多机会，稳健投资者考虑利用期权进行保
护；BR短期无明显利好提振，盘面或暂以震荡运行为主，操作上暂以高抛低吸策略为主，单边行情仍需进一步酝酿。
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风险提示

 
1.美国关税政策再度升级
2.产区突发异常天气
3.美元走势
4.加工装置检修 
5.国内收储节点
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