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本周沪胶主力期货价格先涨后跌：1 月 3 日开盘价 12700 元/吨，

1 月 6 日收盘价 12895 元/吨，周涨幅 2.24%。20 号胶主力合约 1 月 3

日开盘价 9700 元/吨，1 月 6 日收盘价，周涨幅 0.67%。 

短期来看，因国内橡胶产区进入停割期、东南亚产区也逐步减产

修整，因此胶价存在一定的底部支撑，维持震荡筑底行情。供应端进

入季节性偏紧周期。需求端，随着国内防疫政策的逐步放开，消费市

场有望复苏，令市场情绪乐观，但近期终端需求无明显利好消息，对

橡胶的需求被打压。汽车市场的惨淡也令轮胎厂调整工作方案，目前

国内多家轮胎厂公布春节假期方案，普遍比往年提前 1 周进入停产，

因此 1 月份轮胎生产数据难有好转。    

中期关注春节假期消费数据。一方面，关注消费市场的复苏情况；

另一方面，重点观察汽车市场的复苏情况，尤其是重卡为代表的商用

车消费情况。      

风险点：房地产、基建行业下行，汽车消费未能回暖。 
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一、主要市场信息 

2022年 12月我国重卡市场销量 5.4万辆，同比减少 6%，

创七年以来历史最低点1。 

英国地区新车注册量 161万辆，同比下降 2%2。  

美国地区预计全年汽车总销量低于 1400 万辆，达 2011

年以来最低值3。 

Kenanga Research 对 2023 年橡胶手套行业的增长前景

不如业内人士乐观，它预计产能过剩情况至少会在未来两年

持续存在4。 

 

二、行情回顾 

本周沪胶主力期货价格先涨后跌：1月 3日开盘价 12700

元/吨，1 月 6 日收盘价 12895 元/吨，周涨幅 2.24%。其中

前两个交易日分别上涨 3.16%、1.87%，后两个交易日分别下

跌 0.61%、0.73%。 

20号胶主力合约 1月 3日开盘价 9700元/吨，1月 6日

收盘价，周涨幅 0.67%。其中前两个交易日分别上涨 2.49%、

1.7%，后两个交易日分别下跌 0.76%、1.27%。 

由于元旦假期后消费数据超出预期、叠加疫情管理优化

后市场情绪普遍乐观，使得前两个交易日合约价格大幅上

 
1 第一商用车网 

2 中国天然橡胶协会 

3 中国轮胎商务网 
4 QinRex 
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涨。另外，按市场传统，节后汽车消费会有较大幅度的回暖，

因此近月合约价格上行是此轮上涨的主要原因。 

图表 1：沪胶主力合约走势图 

 

图表 2：20号胶主力合约走势图 

 

来源：广金期货研究中心 

  

三、供应方面 

1、东南亚主产区未来降雨或减少 

根据泰国气象局的数据，本周泰国大部分地区晴朗，仅

南部地区有降雨；越南产区目前已进入减产期，因此降雨天

气的影响有限。预计未来一周泰国大部分地区天气晴朗或多

云，无恶劣天气，割胶工作可以正常开展；越南地区恢复晴
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朗天气，但产区整体进入减产期，因此天气转好对于产量的

作用有限；国内则因为各产区已基本停产，因此现阶段无需

考虑天气因素。 

图表 3：橡胶产区气象云图 

 

来源：泰国气象局 

2、2022 年橡胶供应总体充足 

据中国橡胶信息贸易网的数据，2022 年 1-11 月 ANRPC 成员

国产量合计 1093.2 万吨，较去年同期（1085.23 万吨）增加 0.7%。

此外，ANRPC 预计各成员国 12 月的总产量分别达到 112.2 万吨，

以此计算，全年成员国产量大约为 1205.4 万吨，比 2021 年同期

（1204.05 万吨）增加 1.36 万吨。当前产能已经完全恢复至疫情

前的水平（2019 年 ANPRC 成员国总产量 1196.3 万吨），天然橡

胶的供应能力充足。 
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图表 4：ANRPC 成员国天然橡胶合计月产量 

 
来源：Wind，广金期货研究中心 

3、进口量总体保持稳定 

2022 年，国内市场需求表现与预期有一定差距，但得益于航

运成本有所下降，中国天然橡胶进口量较 2021 年略有上升，但并

未达到 2020 年的水平。根据目前的最新统计数据， 2022 年前 11

个月，中国天然橡胶累积进口量为 509 万吨，较 2021 年同期增加

45.7 万吨，比 2020 年少 2 万吨。 

图表 5：中国天然橡胶月度进口量 

 

来源：Wind，广金期货研究中心 
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4、STR20 加工利润小幅回调 

本周 STR20 加工利润涨后回落。泰国南部产区降雨增多，对

原料供应量有减少预期，杯胶价格小幅上涨，STR20 生产成本窄

幅提高。元旦假期归来，橡胶期货强势拉涨，带动泰标船货价格

震荡走高，提振加工厂生产利润小幅上涨。随着期市回落，泰标

报盘跟随下调，其生产利润下滑。截至 1 月 6 日，STR 加工利润

在 48 美元/吨左右，环比下跌 13.3%。 

图表 6：STR20 加工利润 

 
来源：Wind，广金期货研究中心 

5、1 月 6 日现货市场价格大幅下调 

本周国内天然橡胶市场价格涨幅与跌幅基本持平，周涨跌幅

约等于 0%。元旦假期市场购买与消费的动力一般，行业内持观望

态度。节后橡胶期货走强，带动胶价格宽幅上涨。其中越南胶跟

涨幅度较小，套利商加仓买货，亦有个别贸易商囤货。下游轮胎

厂因车市未回暖，且春节假期临近，多个工厂计划提前放假，市

场刚需下降，市场成交量一般。 
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图表 7：天然橡胶市场价格走势图 

 

图表 8：保税区天胶价格走势图 

 
来源：Wind，广金期货研究中心 

 

四、需求方面 

1、商用车销量持续低迷 

2022年 12月份，我国重卡市场销售 5.4万辆，环比 2022

年 11 月上升 16%，比上年同期的 5.75 万辆下降 6%。5.4 万

辆是最近七年来的历史最低点，2022 年 12 月份也是重卡市
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场自 2021年 5月份以来的连续第 20个月下降。 

乘用车市场方面，受政策利好销售表现较好，目前可以

认为恢复正常。今年新能源汽车补贴继续退坡，但影响应该

相对有限，实际则有待观察。商用车方面，销量保持低迷，

需要更多基建或房地产行业的利好刺激才有复苏的可能。 

图表 9：乘用车销量 

 

图表 10：商用车销量 
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图表 11：重卡销量 

 
来源：Wind，广金期货研究中心 

2、轮胎厂开工率提前进入低点 

受去年全球汽车市场影响，轮胎消费量不足，令工厂开

工积极性不足。另外 2022年 12月国内多数地方出现疫情，

令工厂短期内缺乏劳工支撑生产。基于多方面考虑，目前国

内轮胎厂普遍发布休假公告，多个轮胎厂计划于 1 月 10 日

提前进入春节休假，进一步压低开工率。 

图表 12：全钢胎开工率 
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图表 13：半钢胎开工率 

 

图表 14：全钢年度累积开工率 

 

图表 15：半钢年度累积开工率 

 
来源：Wind，广金期货研究中心 
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3、库存方面 

11月天然橡胶老胶仓单迎来集中注销日，经过统计，累

计约 18.5 万吨老胶仓单被注销流入现货市场；老胶仓单注

销后，新仓单入库速度明显低于 2020 年和 2021年。从绝对

量上来看，上期所天然橡胶仓单库存目前处于偏低位。1 月

6日，上期所天然橡胶仓单库存为 18.67万吨，环比增加 2.1

万吨； 20号胶仓单库存为 3.4万吨，环比增加 0.5万吨。 

图表 16：天然橡胶库存 

 

图表 17：20号胶胶库存 

 

来源：Wind 
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4、供需情况 

图表 18：供需平衡表 

年份 产量 进口量 总供应量 期初库存 期末库存 库存变动量 表观消费量 

2019 812 5057 5869 427 250 -177 6046 

2020 692 5110 5802 250 172 -78 5880 

2021 866 4647 5513 172 230 58 5455 

2022E 869 5610 6479 230 186 -44 6523 

来源：广金期货研究中心  单位：千吨 

全年橡胶供应充足，根据 ANRPC的预测数据，2022年主

产国产量和中国进口量都高于 2021 年水平。2022 年的总供

应比 2021年有所提升。表观消费量增幅明显。实际市场上，

轮胎消费需求受汽车消费影响，目前库存压力比较大。 

 

五、价差和基差情况 

价差方面，受近月合约影响，价差随近月合约走强，变

化幅度和方向基本一致。基差方面，标品价格的跟随表现良

好，沪胶和 RSS3 的基差基本无太大幅度波动。国产胶因停

割期到来，价格坚挺，基差有所收窄。 

1、价差 

图表 19：RU2305-2309 价差走势 

 

来源：Wind，广金期货研究中心 
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2、基差 

图表 20：RU2305 对国营全乳胶价差走势 

 

图表 21：RU2305 对 RSS3 价差走势 

 

图表 22：RU2305 对越南 3L 价差走势 

 

来源：Wind，广金期货研究中心 
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六、结论 

综上所述，目前因为供应端的收紧，沪胶价格底部存在

一定的支撑性，市场预计保持震荡偏弱运行。供应端维持偏

紧格局，需要等 2月底各大产区恢复割胶工作后才有改善。

需求端，随着国内防疫政策的逐步放开，轮胎需求存在修复

预期，但短期来看，1、2月为汽车传统销售淡季，因此也难

有起色。此外，对于商用车、重型卡车、货车等细分领域，

目前还缺乏来自房地产、基建工程、交通运输等行业的实质

性利好消息。短期内，主要关注宏观消息对胶价的影响。  

中期关注需求侧的变化。一是关注春节假期的消费数

据，重点考察经济复苏情况；二要关注节后轮胎厂复工情况

以及国内外汽车市场变化。      

风险点：房地产、基建行业持续下行，汽车消费未能回

暖。 
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地址：河北省唐山市路北区金融中心 3号楼 

1607、1608号 

电话：0315-5266603 

·淮北营业部 

地址：安徽省淮北市相山区惠苑路 6号 

金冠紫园 6幢 105 号 

电话：0561-3318880 

·太原营业部 

地址：山西省太原市万柏林区长风街道 

长兴路 1号 4幢 11 层 1123、1124号 

电话：0351-7876105 


