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短期来看，主力 05 合约仍将维持 14900-15500 区间窄幅整理，等待方向选择；

中期来看，随着需求旺季逐步兑现、库存缓慢去化及成本支撑强化，价格有望

突破整理区间，维持偏强走势。若上破 15500 元/吨，将提前进入上涨阶段；若

下破 14750 元/吨支撑位，则需警惕调整周期拉长。  
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摘要  

 

⚫ 从基本面来看，截至 2025 年 12 月 14 日，中国天然橡胶社会库存 115.2 万

吨，环比增加 2.9 万吨，增幅 2.6%。整体库存基数仍高于往年水平，对盘

面形成一定压制；期现基差虽有收敛但仍处于相对弱势区间，现货压力尚

未完全释放。 

 

⚫ 后续将逐步进入天胶需求季节性改善阶段，叠加汽车行业产销回暖、轮胎

出口稳步增长的支撑，合约有望脱离窄幅整理区间。  

 

⚫ 跨品种价差方面优先配置多天然橡胶 05 合约+空 20 号标胶 05 合约逻辑：

天然橡胶需求端受益于汽车及轮胎行业复苏，标胶现货偏紧格局逐步缓解，

历史数据显示 9 月后天然与标胶 05 合约价差缩窄，价差逻辑目前有走阔预

期。 
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一、橡胶市场行情回顾 

橡胶主力合约 05 看自 9 月份 16400 高位开始出现回落后，盘面价格

持续走弱，10 月份触及四季度低点 14655，随后转入窄幅整理阶段，截止

12 月中旬盘面走势保持窄幅运行，短时盘面上下两难，局部波动空间不

大，等待市场方向。 

图 1：天胶主力合约日 k 线走势

 

（资料来源：博易大师） 

二、橡胶相关数据解析 

（一） 橡胶季节性库存分析 

据隆众资讯统计，截至 2025 年 12 月 14 日，中国天然橡胶社会库存

115.2 万吨，环比增加 2.9 万吨，增幅 2.6%。中国深色胶社会总库存为 74.8
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万吨，增 2.5%。其中青岛现货库存增 2%；云南增 3.2%；越南 10#增 20%；

NR 库存小计增加 1%。中国浅色胶社会总库存为 40.4 万吨，环比增 2.8%。

其中老全乳胶环比降 0.8%，3L 环比增 3.2%，RU 库存小计增 13%。 本期

中国天然橡胶库存继续呈现大幅累库，受供应增多及到货量刺激，价格波

动及货源充裕也导致终端拿货积极性并不高，消化库存为主。库存的累库

也使得现货市场均价出现微降。 
图 2：干胶库存的季节图变化对比 

 

（资料来源：钢联数据终端）                

（二）天然橡胶全球供需 

ANRPC 最新发布的 2025 年 10 月报告预测，10 月全球天胶产量料增

2.7%至 149.6 万吨，较上月增加 1.7%；天胶消费量料降 4.2%至 126 万吨，

较上月下降 1.2%。前 10 个月，全球天胶累计产量料增 2.6%至 1190 万吨。 

累计消费量料降 1.8%至 1268.4 万吨。 
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    2025 年全球天胶产量料同比增加 1.3%至 1489.2 万吨。其中，泰国增

1.2%、印尼降 4.3%、中国增 6%、印度增 5.6%、越南降 1.3%、马来西亚降

4.2%、柬埔寨增 5.6%、缅甸增 5.3%、其他国家增 3.5%。 

    2025 年全球天胶消费量料同比增加 0.8%至 1556.5 万吨。其中，中国

增 2.5%、印度增 3.4%、泰国增 6.1%、印尼降 19.3%、马来西亚增 2.6%、越

南增 1.5%、斯里兰卡增 6.7%、柬埔寨大幅增加 110.3%、其他国家降 3.5%。 

  报告指出，10 月份天然橡胶价格呈现下跌趋势。价格下行压力可归因于

产量和出口的增加，尽管需求依然疲软，但产量和出口仍因今年早些时候

价格上涨而激增。 

图 3：天胶产量、消费量的供需变化对比 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

（三）天然橡胶进口数据分析 

预计 2025 年 11 月份天然橡胶进口环比 10 月终值小幅增加。根根据
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隆众资讯调查结果，2025 年 11 月份，中国天然橡胶进口量预估值 55.5 万

吨，环比 10 月份进口终值 51.08 万吨，增加 4.42 万吨。11 月适逢泰东北

及非洲增量旺产阶段，整体产出增加，但泰南雨水扰动频繁，胶水输出不

畅，一定程度影响中国乳胶进口数量。尽管泰南的天气对部分进口造成干

扰，但其他产区的增产仍推动了 11 月进口量的整体上升。 

预计 2025 年 12 月份天然橡胶进口量或环比增加。根据隆众资讯调查

结果，12 月份天然橡胶进口量环比“小幅增加”占比 89.47%，“基本持

平”占比 10.53%。 

图 4：天胶进口数据与来源国变化对比 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

（四）天然橡胶库存与价格走势对比 

天胶整体缓慢累库，拖累市场价格走弱。 
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图 5：干胶第三方库存与价格走势图 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

（五）天然橡胶生产成本以及交割利润对比 

截止 12月 5日，海南干胶 SCRWF生产成本在 16600，云南生产成本 14900，

交割利润海南为-2018，近期交割亏损在大幅下降，云南交割利润为-498。 

图 6：干胶生产成本以及交割利润对比 

（资料来源：钢联数据终端） 
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（六）青岛地区天然橡胶一般贸易和保税库出入库率数据统计 

据隆众资讯统计，截至 2025 年 12 月 14 日，青岛地区天胶保税和一

般贸易合计库存量 49.89 万吨，环比上期增加 1.02 万吨，增幅 2.08%。保

税区库存 7.75 万吨，增幅 4.88%；一般贸易库存 42.14 万吨，增幅 1.58%。

青岛天然橡胶样本保税仓库入库率增加 2.42 个百分点，出库率减少 0.38

个百分点；一般贸易仓库入库率减少 0.57 个百分点，出库率减少 0.52 个

百分点。 

图 7：天胶一般贸易和保税库出入库率变化对比 

 

（资料来源：钢联数据终端） 
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（七）轮胎可用天数对比 

隆众资讯 12 月 11 日报道：本周期（20251205-1211）山东轮胎样本

企业成品库存环比增加。截止到 12 月 11 日，半钢胎样本企业平均库存周

转天数在 45.51 天，环比+0.56 天，同比+5.60 天；全钢胎样本企业平均库

存周转天数在 40.58 天，环比+1.07 天，同比-1.38 天。 

图 8：半钢胎与全钢胎成品库存可用天数对比 

（资料来源：钢联数据终端） 

（八） 全钢轮胎与半钢轮胎产能产量对比 

据测算，11 月轮胎产量环比上涨。中国半钢胎产量为 5831 万条，环

比+12.83%，同比+2.77%；中国全钢胎产量为 1301 万条，环比+4.75%，+9.14%

本周中国半钢胎样本企业产能利用率为 70.14%，环比+1.81 个百分点，同

比-8.49 个百分点；全钢胎样本企业产能利用率为 64.55%，环比+0.55 个

百分点，同比+6.07 个百分点。周内检修企业排产逐步恢复，对产能利用
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率形成一定带动。企业整体出货节奏偏慢，多数企业处于灵活控产状态，

限制整体产能利用率提升幅度。 

图 9：半钢与全钢轮胎产能利用率及产量统计 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

（九）2025 年 10 月卡客车轮胎出口累计创历史新高 

2025 年 10 月，我国卡客车轮胎出口量为 39.85 万吨，环比-0.35%，

同比-3.85%，1-10 月卡客车轮胎累计出口量 402.65 万吨，累计同比+5.53%。

2025 年 10 月卡客车轮胎出口量环比下跌，从出口贸易方式上分析来看，

进料加工贸易、一般贸易为主要交易方式，环比上月分别+0.89%、+0.37%。 
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图 10：卡客车轮胎出口量变化对比

 

（资料来源：钢联数据终端） 

（十）2025 年 11 月我国汽车产销量数据整体保持向好 

图 11：我国 11 月汽车产销变化对比 

（资料来源：钢联数据终端） 

（十一）橡胶基差以及跨品种价差分析       



 

  11 / 23 

交子期货研究|品种策略报告

 

橡胶市场呈现供需双弱格局，但细分品种间分化明显。天然橡胶基差

收敛反映现货压力有所缓解，合成橡胶在成本压制下表现弱势，20 号标

胶则因现货偏紧维持较高基差。建议关注下游需求变化尤其是轮胎企业排

产情况，以及主产区天气变化对供应端的影响。 

图 12：天然、标胶以及合成主力合约基差对比表 

 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

从历史数据看,丁二烯橡胶与 20 号标胶价差常受原料丁二烯价格、天

然橡胶进口成本及下游需求季节性影响。2025 年 11 月以来,丁二烯橡胶主

力合约价格区间为 10000-11210 元/吨,20 号标胶主力合约区 11850-12700

元/吨,价差波动范围为-2000 至-1400 元/吨。当前价差-1450 元/吨处于年

内中低位水平,但需注意天然橡胶库存累积压制价差走阔。20 号标胶内外

盘价差(国内合约 vs 进口成本)近期在-200 至 0 元/吨区间波动,当前-152

元/吨反映国内合约小幅贴水,与港口库存高企相符。 
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图 13：天然、标胶以及合成 05 合约走势对比表 

（资料来源：钢联数据终端） 

图 14：天胶和标准胶 05 合约价差季节性走势图  

（资料来源：钢联数据终端） 
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图 15：天胶和丁二烯橡胶 05 合约价差季节性走势图 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

图 16:标准胶和丁二烯橡胶 05 合约价差季节性走势图

 

（资料来源：钢联数据终端） 
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（十二）橡胶看平情绪主导市场 

图 17：天胶市场涨跌情绪调查对比 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

（十三）天然橡胶东南亚整体降雨量预测 
天然橡胶东南亚产区整体降雨量较上一周期减少,对割校工作影响减

弱。 

未来第一周(2025 年 12 月 14 日-12 月 20 日)天然橡胶东南亚主产区

降雨雨量较上一周期增加,赤道以北红色区域主要集中在泰国南部及菲律

宾东部少量地区,其余大部分区域降水处于偏低状态,对割胶工作影响减弱;

赤道以南红 1 色区域主要分布在印尼中西部、马来西部等地区,其他大部

分分区域降雨量处于中等状态,对割胶工作影响增强。 

未来第二周(2025 年 12 月 21 日-12 月 27 日)天然橡胶东南亚主产|区
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降雨量较上一周期减少,赤道以北红色区域主要集中在泰国南部地区,其余

大部分区域降水处于偏低状态,对割胶工作影响减弱,赤道以南红色区域主

要分布在印尼西部、马来西部地区,其他大部分区域处于中等状态,对割胶

工作影响较上一周期小幅减弱。 

图 18:未来一段时间主产区的降雨评估对比

 

（资料来源：钢联数据终端） 

三、 橡胶行情走势展望 

（一）橡胶价格季节性分析 
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图 19：橡胶 12 月份窄幅整理，4 季度走势平稳 

 

（资料来源：钢联数据终端） 

（二）橡胶周度 k 线解析 

橡胶主力合约 05 周度 k 线保持在 14900-15500 之间，目前处于收敛

的三角形整理形态当中，尚未出现方向选择，短时继续窄幅整理。 

图 20：天胶期价周 K 线走势解析推演 
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（资料来源：博易大师） 

（三）橡胶月度 k 线解析 

橡胶月度形态来看，05主力合约 k线呈现出长周期的趋势上行通道，

目前低位支撑在 14750 一线，不下破此线，自 10 月以来的调整基本宣告

结束，短时处于低位回稳阶段，中期趋势依然较为乐观。 

图 21：天胶期价月 K 线走势评估推演 

 

（资料来源：博易大师） 

（四）20 号标胶日 k 线解析 

标胶主力合约 2602 来看，目前在 11850 一线逐步企稳，底部形态确

立后，盘面自低位保持上行态势，整体空间保持在 11850-12760 之间运行。 
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图 22：20 号标胶 NR 期价日 K 线主力走势评估推演 

 

（资料来源：博易大师） 

（五）合成胶 BR 日 k 线解析 

合成橡胶 02 主力合约看，自 11 月初回落到 10000 整数关口获得支撑

后，盘面回升到 10360 一线逐步企稳，目前波段反弹保持在 10360-11500

之间。 

图 23：合成胶 BR 期价日 K 线主力走势评估推演 

 

（资料来源：博易大师） 
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四、 市场总结以及展望 

   （一）市场总结  

天然橡胶主力 05 合约当前处于 14900-15500 区间窄幅整理，呈现收

敛三角形整理形态，尚未出现明确方向选择。从基本面来看，截至 2025

年 12 月 14 日，中国天然橡胶社会库存 115.2 万吨，环比增加 2.9 万吨，

增幅 2.6%。整体库存基数仍高于往年水平，对盘面形成一定压制；期现基

差虽有收敛但仍处于相对弱势区间，现货压力尚未完全释放。成本端方面，

海南干胶 SCRWF 生产成本 16600 元/吨，云南生产成本 14900 元/吨，当前

05 合约价格低于海南生产成本，海南交割利润为-2018 元/吨，云南为-498

元/吨，交割亏损近期大幅收窄，成本对价格的底部支撑逐步显现。供应

端，东南亚主产区降雨量逐步减少，割胶工作受影响程度减弱，全球 2025

年天胶产量预计同比增 1.3%至 1489.2 万吨；需求端，国内 11 月轮胎产量

环比上涨（半钢胎增 12.83%、全钢胎增 4.75%），卡客车轮胎 1-10 月累

计出口创历史新高，汽车产销保持向好态势，需求端边际改善支撑合约估

值。  

（二）行情展望 

1.核心逻辑  

技术面支撑：主力 05 合约月度 K 线处于长周期趋势上行通道，低位

支撑 14750 元/吨一线，只要不跌破该支撑位，自 10 月以来的调整行情基

本宣告结束，中期多头趋势未改。  
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供需边际向好：全球天胶消费预计同比增 0.8%至 1556.5 万吨，中国

消费增 2.5%，印度、泰国消费均呈增长态势，需求端复苏动能逐步积累；

供应端虽有增产，但主产区天气对割胶的干扰减弱，供应增量相对可控。  

季节性与政策红利：后续将逐步进入天胶需求季节性改善阶段，叠加

汽车行业产销回暖、轮胎出口稳步增长的支撑，合约有望脱离窄幅整理区

间。  

2.风险提示 

需密切关注三大风险： 

库存去化速度不及预期，当前累库趋势尚未逆转，若去化缓慢将持续

压制价格； 

原油价格波动对合成胶成本的传导，若原油深调可能拖累天然橡胶价

差； 

东南亚主产区天气突变，极端降雨可能再次影响割胶节奏。  

（三）走势判断  

短期来看，主力 05 合约仍将维持 14900-15500 区间窄幅整理，等待

方向选择；中期来看，随着需求旺季逐步兑现、库存缓慢去化及成本支撑

强化，价格有望突破整理区间，维持偏强走势。若上破 15500 元/吨，将

提前进入上涨阶段；若下破 14750 元/吨支撑位，则需警惕调整周期拉长。  

（四）价差套利策略 

1.核心套利逻辑：  
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基于各品种供需分化及季节性规律，主力 05 合约跨品种价差存在明

确配置机会，优先选择确定性较高的套利组合，次选组合需紧盯关键驱动

因素（如原油价格）。  

2.具体策略建议：  

    优先配置多天然橡胶 05 合约+空 20 号标胶 05 合约逻辑：天然橡胶需

求端受益于汽车及轮胎行业复苏，标胶现货偏紧格局逐步缓解，历史数据

显示 9 月后天然与标胶 05 合约价差缩窄，价差逻辑目前有走阔预期。当

前 20 号标胶 05 合约区间 12000-12700 元/吨，天然橡胶 05 合约区间

14900-15500 元/吨，价差处于相对低位，具备走阔潜力。入场布局多

RU2605+空 NR2605 组合，持有价差走阔至 800-1200 后逐步止盈。 

次选配置：多天然橡胶 05 合约+空合成胶（丁二烯橡胶）05 合约逻

辑：合成胶价格受丁二烯成本驱动，若原油出现深调，丁二烯成本走低将

导致天然与合成胶价差走阔，但参考往年幅度，价差走阔空间有限，需严

格紧盯原油价格波动。当前丁二烯橡胶 05 合约价格区间 10500-11500 元/

吨，天然橡胶 05 合约与合成胶价差处于年内中低位。 仅当原油价格出现

明确深调信号时入场，价差走阔至 500-1000 点区间后逐步减持，避免盲

目持有。 

备选配置：多 20 号标胶 05 合约+空合成胶 05 合约逻辑：当前标胶与

合成胶 05 合约价差处于窄幅水平，随着标胶需求逐步改善及合成胶成本

支撑不确定性增强，未来价差存走阔预期。入场布局多 NR2605+空 BR2605

组合，当价差走阔至 500-1000 点时逐步止盈；若价差反向运行超 300 点，

需及时止损离场，控制风险。 
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3.风险控制  

所有套利组合需设置严格止损，当价差不符合预期反向运行 300-500

点以上时，立即出清仓位，避免大额损失；同时密切跟踪各品种供需变化

及关键驱动因素（如原油、主产区天气、库存数据），动态调整套利策略。 
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