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宏观氛围向好助推天胶期现货价

格暴涨 
 

本月后半段，天然橡胶 RU期货、NR期货价格

暴涨（RU主力合约：16955，+1750/+11.51%，NR 主

力合约：12955，+1815/+16.29%）。主要是因为全

球疫情紧张程度缓解，市场乐观气氛浓厚，大宗商

品持续上行对天胶形成带动。全球天胶临近年内最

低产阶段，节后下游需求将陆续提升，且全年需求

存在增加预期，基本面中长期支撑较强提前消化，

叠加 RU 期货仓单库存同比多低位，且新割胶季开

启之后 5月交割之前难改仓单低位现状，对胶价支

撑较强。 

未来供应方面进口胶存缩减预期，国产胶存增

加预期，但是 RU05 合约交割前全乳胶产量难以大

幅提升。需求方面中长期均处于向好预期，但是短

期普遍存在刚需补货观望为主可能。库存方面绝对

库存压力较大，但是中长期消库预期依旧较强。从

目前期货价格来看，市场存在提前消化中长期宏观

面和基本面利好支撑可能，但是全球经济复苏背景

下，市场气氛过份乐观，合成胶价格持续大涨对天

胶存在支撑，且在 5 月份限仓前新胶产量尚未大幅

增加之时存在再次炒作 RU 仓库库存低位难改预

期，预计天胶价格存在继续上涨可能。 
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2020 年泰国天然橡胶产量同比降 6.7%  

最新数据显示，2020 年泰国天然橡胶产量达 442万吨，较去年同期的 474万

吨下降 6.7%。具体品种来看，烟片胶产量同比降 12.5%；标胶同比降 2.7%；乳胶

同比降 7.1%；混合胶同比降 9.4%。2020 年天胶国内消费量为 58.2 万吨，同比

降 12.3%，去年同期为 66.3万吨。具体品种来看，烟片胶消费量同比增 83%；标

胶同比增 3%；乳胶同比降 38%；混合胶同比增 283%。四季度，泰国天胶月库存呈

现上升趋势，截至 12 月天胶库存为 80.5万吨，同比降 3.3%，环比增 29.3%。其

中，烟片胶占 4.3%；标胶占 9.1%；乳胶占 13.9%；其他占 72.7%。。 

 

进口胶存缩减预期，国产胶存增加可能 

泰国方面，本周泰国原料上涨，泰国南部临近停割，泰国产量处于缩减趋势

中，加之泰国一月出口量环比下跌；支撑原料价格上调。后期需持续关注疫情、

停割状态及船位紧张和船运费高位问题。 

云南方面，云南方面，本周期版纳加工厂大多处停工状态，春节假期归来，

部分工厂开始复工生产。胶树方面，目前状况整体正常，开割季或顺利进行，预

计 3月中下旬逐步开割。海南方面，本周海南产区胶水进浓乳厂生产天然胶乳原

料收购指导价维持停更状态，中国海南产区处于停割期，加工厂停工停产，产区

工厂暂时封盘不报，部分民营厂天然胶乳成品库存在 3月份下游工厂全面复工阶

段出货意愿较高。中国云南和海南产区温度恢复较快，降雨较充足，橡胶树生长

比较正常，预计云南产区 3月下旬开割，海南产区 4月初开割。 

天胶中长期需求支撑较强 

本周半钢胎样本厂家开工率为 46.02%，环比上涨 33.77%，同比下跌 3.30%。

周内半钢胎样本厂家开工率快速恢复。节后自 2 月 16 日开始多数山东工厂按计

划复工，合资品牌工厂多在 2 月 18 日复工，一线品牌开工相对平稳，整体样本

厂家复工情况好于预期，对样本开工率形成利好。厂家出货方面，2 月 19 日之

后，随着物流恢复，各工厂陆续安排发货，外销受集装箱紧张影响，出货仍面临

阻力；个别工厂次月有涨价预期，工厂出货集中，厂外排队发货现象再现。成本

库存方面，因开工不足、出货较为集中，加之部分工厂排产等问题影响，多数工
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厂整体库存较节前明显走低。 

全钢胎样本厂家开工率为 53.67%，环比上涨 33.85%，同比上涨 0.41%。周

内全钢胎样本厂家开工率涨幅明显，山东地区部分全钢胎标杆型厂家因外地工人

返岗率较低，开工缓慢恢复；国内一线品牌开工维持高位水平；合资品牌工厂开

工按计划恢复较为顺畅。整体来看，周内全钢胎样本厂家开工率明显上行。厂家

出货方面，节后 2 月 18 日左右部分工厂陆续发货，加之涨价消息持续发酵，带

动山东地区部分工厂出货顺畅，外销出货逐渐恢复。厂家库存方面，整体库存走

低，个别工厂因出货较为集中，部分型号供应偏紧。 

 

库存方面 

青岛地区天然橡胶一般贸易库存较 2 月 7 日环比上涨 1.37%，2 月底 3 月初

到港较集中，需求难以快速恢复，预计短期库存存在增加可能。青岛地区天然橡

胶保税库存较节前环比增加 0.93%，短期存在小幅增加预期。上海期货交易所橡

胶库存稳定，同比处于较低位置，全乳胶对 RU 影响仍存。 

 

短期胶价仍存上涨预期 

供应方面进口胶存缩减预期，国产胶存增加预期，但是 RU05 合约交割前全

乳胶产量难以大幅提升。需求方面中长期均处于向好预期，但是短期普遍存在刚

需补货观望为主可能。库存方面绝对库存压力较大，但是中长期消库预期依旧较

强。从目前期货价格来看，市场存在提前消化中长期宏观面和基本面利好支撑可

能，但是全球经济复苏背景下，市场气氛过份乐观，合成胶价格持续大涨对天胶

存在支撑，且在 5 月份限仓前新胶产量尚未大幅增加之时存在再次炒作 RU 仓库

库存低位难改预期，预计天胶价格存在继续上涨可能。 
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研究所 

公司研究所具有一批资深优秀的产业服务、策略实战经验的优秀分析师，具有齐全的期

货投询、金属能化农林产业研究、宏观研究、衍生品及专一品种等一体化研究职能。研究致

力于为客户提供中国资本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过

对市场进行深度挖掘，提示投资机会和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索，

为辖区乃至全国的实体经营和机构运作保驾护航。研究范围涉及目前所有商品期货以及金融

衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我们提倡研究的独立性，鼓励分析

师在纷繁复杂的环境下保持清醒，保持市场观点的一致顺延。我们将积极依托股东单位—越

秀金控在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和行情策略分析”为主要

核心，大力推进研究市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响

力的现代产业与金融行业的资深研究所。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见  
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