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进入 2 月份以来，沪胶价格基本都是以下跌为主。从结构上来说，

1 月份 5-9 价差达到历史高位，因此 2 月份行情应该为震荡调整使得

价差回落；从供需角度来说，1 月份市场普遍高估了节后需求，尤其

是 1 月份汽车市场销售遇冷与上海、青岛地区库存压力增加这两个因

素，对沪胶价格形成了压制。 

当前橡胶市场的基本格局是：上游供应端收紧，为橡胶提供了底

部支撑，但下游市场则决定了橡胶价格的上限。在当下唯有静待消费

市场回暖、使得汽车轮胎市场开始集中进货补货，橡胶才有上行的动

力。 

汽车市场分乘用车和商用车两个板块分别讨论：乘用车领域，尽

管今年新能源汽车补贴有一定退坡，但是各大汽车厂商为了抢占市场

份额均推出较大的优惠政策，使得当前新能源汽车购买价格甚至比补

贴前更低，传统车企在感受到新能源汽车的压力后也纷纷调低价格应

对冲击。在这种利好的推动下，3、4 月份后，乘用车市场有望快速回

暖。商用车领域，由于建筑、房地产、基建等行业短期内没有明显好

转，市场需求持续下行。 

预计在供需双弱的格局下，沪胶仍以弱势震荡为主基调。得益于

当前为产区生产淡季，价格的边际安全较高，12500 点位附近支撑力

度较大，震荡区间主要在 12500-12700 点位之间。建议投资者当前采

取保守观望的策略，若价格贴近或跌破 12500 后可低位补仓。 
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一、橡胶行情回顾 

自从 2022年 11月，沪胶主力合约跌至年内最低点 11605

元/吨后，胶价触底反弹，至 2023 年 1 月 30 日开盘后，短

暂冲至 13690 元/吨，之后连续数个交易日震荡下调，目前

在 12500 元/吨附近震荡调整。总体来看，沪胶长期承压运

行，而根本原因在于当前橡胶板块的供需平衡被打破。 

图表 1：沪胶主力合约行情 

 

图表 2：2305-2309 价差走势 

 
来源：广金期货研究中心 

从本月的行情来看，橡胶期货价格呈现下行趋势，主要

原因是市场正在进行结构性调整。具体而言，1 月份 2305
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和 2309合约的价差扩大到 300元/吨，因此 2月份的行情以

震荡调整至价差恢复往年水平为主。当前市场表现较为疲

弱，但这种调整是市场正常的反应。 

 

二、当前市场供需格局 

1.市场综述 

中国天然橡胶市场当前供过于求，主要是由于进口量增

加过多导致的。据数据显示，2022年中国国内天然橡胶总供

应量为 664.45万吨，而消费量为 593.1万吨，差值达到 71.35

万吨。最主要的原因，还是因为去年全球经济环境整体表现

一般，导致对橡胶消费起主导作用的汽车市场遭遇寒冬；另

外，各国陆续放松了对新冠疫情的管制，也使得乳胶手套、

止血扎带等细分产品的销路收窄。短期内，橡胶板块供过于

求的格局难以打破。 

图表 3：2021-2022 年中国天然橡胶供销情况（单位：千吨） 

 
来源：Wind，广金期货研究中心 
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2.当前橡胶供应情况 

各国的橡胶割胶时间不完全一致。国内割胶期一般从 3

月下旬到 12月，东南亚产区因为天气更加炎热湿润，割胶季

比国内略长。具体如下表所示 

图表 4：部分国家天然橡胶割胶周期图 

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

泰国 高产期 停割期 恢复期 高产期 

印尼 恢复期 高产期 减产期  

越南 
停割期 恢复期 高产期 调整期 

中国 
 

来源：广金期货研究中心 

目前中国和越南处于完全停割的状态，泰国开始减产，

东南亚部分地区因为真菌感染或调整生产计划。这些对于胶

价底部形成一定支撑，使得现货市场价格表现较为坚挺。 

3.当前汽车市场情况 

受疫情、经济、以及芯片短缺等因素的影响，2020年以

来，全球汽车市场表现整体疲软。 

图表 5：2005 年-2022 年全球汽车销售量（单位：辆） 

 

来源：Wind，广金期货研究中心 
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中国国内在 2022年中旬出台了一系列汽车消费政策，如

购置税减免、汽车消费券等，使得 6 月之后乘用车消费大幅

回暖，使得销量数据有大幅提高。但商用车部分，由于 21年

排放法规收紧，使得下游的消费潜力被提前透支，至今未能

完全恢复。无论是卡车、客车或牵引车，商用车整体和细分

市场表现均不佳。此外，由于经济下行压力增加，国内房地

产、基建等行业发展放缓，也从宏观层面抑制了商用车的消

费需求。今年国家或继续推行购置税减半的优惠政策，新能

源汽车虽然已经进入退补期，但国内对新能源汽车的消费热

情没有明显减弱，预计国内市场部分，乘用车依然是支撑全

年汽车销量的主要力量。 

图表 6：2018-2022 年中国汽车销售量（单位：辆） 

 

来源：Wind，广金期货研究中心 

海外市场方面，美国作为全球第二大汽车消费市场，在

2022年也面临了诸多挑战。根据统计数据显示，2022年美国

新车销量预计将跌至 11年新低，为 1370至 1390万辆。这个

数字与 2021年相比下降了约 10％，而与 2019年相比下降了
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约 20％。欧洲地区的情况与美国相似。总体而言，近几年汽

车市场都将会承压运行。 

图表 7：2018-2022 年美国汽车销售量（单位：百万辆） 

 

来源：Wind，广金期货研究中心 

4.轮胎市场情况 

轮胎按行业传统，汽车存量的替换市场与新车装备对轮

胎的消费量大致为 3：1。但 2022 年，国内汽车使用的强度

较之往年也有较为明显的下滑。 

图表 8：2018-2022 年中国公路货运量（单位：亿吨） 
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图表 9：2018-2022 年中国公路旅客周转量（单位：亿人公里） 

 

来源：Wind，广金期货研究中心 

2022 年，中国公路货运量累计 371.19 亿吨，相比 2021

年下降 5.2%，是近五年以来第二差的表现。同年，中国月度

公路旅客周转量平均值为 200.63，相比 2021年下降 33.9%，

相比 2020年下降 48.3%，为近五年来最差表现。 

综上所述，下游无论是新车销售还是替换轮胎市场，都

出现了缩量发展的倾向，这使得橡胶下游消费板块短期内要

承压运行。 

 

三、下游市场动向 

1、轮胎板块 

目前，轮胎市场运行压力较大：一方面，诸如炭黑、电

力、人工等成本的上升，使得轮胎企业于今年先后上调了产

品价格；另一方面，汽车市场表现欠佳，无论是新车销售市

场还是替换市场的需求都难以支撑涨价。在这一格局下，当
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前轮胎企业最先松口，采取以价换市的策略，降价去库存。 

图表 10：2020-2022 年乘用车轮胎经销商价格指数（单位：元/条） 

 
来源：Wind，广金期货研究中心 

目前轮胎企业去库存的策略初见成效，根据天然橡胶网

的抽样调查显示，目前轮胎库存周转天数大约为 20-30 天，

相比 1月份 40天左右的周转天数，有明显的好转。同时，考

虑到 3 月份左右国内乘用车市场销量进入上升阶段，因此轮

胎库存压力大的问题有望在 3月中下旬得以缓解。 

2、卫生板块 

卫生手套、止血扎带等也是橡胶消费领域的重要组成部

分。但是，随着疫情政策的调整，国际市场对这一产品的消

费需求正在变淡。泰国橡胶手套制造商协会于今年 1 月份表

示，橡胶手套市场或将遭遇库存爆满、订单放缓的问题，相

关企业更是遇冷，纷纷甩卖库存自保。 

由于 2022年之前相关领域需求旺盛，泰国多数企业提高

了手套的产能，这使得 2022年积攒了大量的库存。而这些企
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业无法承受市场需求放缓带来的影响，所以加速释放库存。 

图表 11：2020-2022 年泰国医疗橡胶手套出货数量（单位：万条） 

 
来源：Wind，广金期货研究中心 

3.基建、建筑、房地产板块 

进入 2023 年，市场资金开始重新流入房地产和基建市

场。考虑到资金流动速度和行业发展规律，上述板块的销售

可能从下半年开始才会明显回暖。特别注意的是， 2022 年

上述市场的基数比较低（2022 年中国住宅销售额同比下降

28%），因此对于实际的增长情况仍需要持谨慎态度。 

近几个月来，各银行还将平均房贷利率下调逾一个百分

点，房贷申请条件也有所放宽，处理时间也已缩短。多个金

融机构预测，未来一段时间内还会有更多政策出台，以重振

新房需求，并提振住宅建设。 
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四、结论 

全球橡胶市场供需表现欠佳，导致橡胶期货价格受到压

缩。市场参与者普遍感到橡胶价格处于震荡调整阶段。不过，

未来 1 到 2 个月，中国汽车市场需求有望逐渐回升，令橡胶

价格有望实现逐步上涨。 

从长期来看，橡胶价格的上行空间可能受到一些因素的

限制。其中起主导作用的是全球经济发展情况。目前全球经

济的下行压力增大，这导致了各个行业的需求下降。尤其是

交通运输市场，未来可能会形成一定的压制，这将限制橡胶

价格的上行空间。市场参与者需要密切关注各种因素的变化，

做出相应的调整和决策。 
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