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摘要：随着东南亚主产区降雨量的减少，天然橡胶迎来旺产季，供应预期增

加，供应支撑减弱。轮胎开工率维持高位，但产销及出口带来的利好逐步消化，

终端需求有所放缓。库存方面，虽然青岛混合胶库存继续下降，但降幅大幅收窄，

随着后续到港量的增加，年底或面临季节性累库。宏观方面，美联储 11 月暂停

加息符合市场预期，国内稳经济政策不断加持，经济持续恢复。综合来看，天胶

整体处于供过于求的状态，预计下月胶价或震荡下行。需重点关注产区气候、库

存变化、收储情况及其他突发事件。



目 录

一、10月天然橡胶期现货行情回顾 ........................................ - 3 -

二、供应预期增加，库存降幅收窄 .......................................... - 5 -

三、轮胎开工率维持高位 ..........................................................- 7 -

四、 汽车产销表现亮眼，出口持续增加 ................................ - 8 -

五、 美联储 11月暂停加息，国内稳经济政策不断出台 ....... - 9 -

六、后市展望 ........................................................................... - 10 -

风险揭示： ............................................................................... - 11 -

免责声明： ............................................................................... - 11 -



一、10 月天然橡胶期现货行情回顾

文华财经 和合期货

10 月天然橡胶期货价格先涨后跌。前期受天气扰动，东南亚主产区原料产

出偏少，供应上量不足，使得原料价格上涨，自 8月初以来，泰国胶水与杯胶已

分别上涨约 28%与 30%。9 月汽车产销及出口数据表现亮眼，且库存持续去库，

天胶期货主力震荡上行，但随着降雨趋缓，供应上量，终端需求减弱，库存去库

放缓，下旬盘面回调。

现货方面，据 WIND 数据统计，截至 11 月 1 日，云南国营全乳胶价格为 12900

元/吨，较 9月底上涨 100 元/吨；泰三烟片报价 14500 元/吨，较 9月底上涨 250

元/吨；越南 3L 报价 12250 元/吨，较 9月底上涨 350 元/吨。青岛主港橡胶到港

价为 1630 美元/吨，较 9月底上涨 40 美元/吨。



图 1：天然橡胶市场价格走势

图 2：天然橡胶到港价

数据来源：WIND 和合期货



二、供应预期增加，库存降幅收窄

ANRPC 最新发布的报告预测，2023 年全球天胶产量料同比增加 2%至 1488 万

吨。其中，泰国增 2.5%、印尼增 1.8%、中国降 0.1%、印度增 3.8%、越南增 0.2%、

马来西亚降 2.9%、其他国家增 2.8%。此前由于东南亚主产区降雨影响供应，但

随着海南和海外天胶主产区的降水均有所好转，四季度供应预期增加，供应端对

天然橡胶的支撑减弱。

据中国海关总署公布的数据显示，2023 年 9 月中国进口天然及合成橡胶（含

胶乳）合计 62.7 万吨，较 2022 年同期的 65.1 万吨下降 3.7%。1-9 月中国进口

天然及合成橡胶（含胶乳）共计 591.5 万吨，较 2022 年同期的 521.8 万吨增加

13.4%。9 月中国天然橡胶（含技术分类、胶乳、烟胶片、初级形状、混合胶、

复合胶）进口量 51 万吨，环比减少 6.56%，同比减少 6.84%，1-9 月份累计进口

483.65 万吨，累计同比上涨 13.86%。

图 3
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图 4：主要生产国产量

数据来源：WIND 和合期货

青岛整体库存延续前期去库，但速度放缓 。截至 2023 年 10 月 29 日，青岛

地区天胶保税和一般贸易合计库存量 74.32 万吨，较上期减少 0.79 万吨，环比

减少 1.06%。保税区库存环比增加 2.67%至 11.57 万吨，一般贸易库存环比减少

1.71%至 62.76 万吨。

截至 2023 年 10 月 22 日，中国天然橡胶社会库存 152.38 万吨，较上期下降

0.26 万吨，降幅 0.17%。中国深色胶社会总库存为 96.7 万吨，较上期下降 0.51%，

其中青岛现货库存环比下降 1.05%。中国浅色胶社会总库存为 55.65 万吨，较上

期增加 0.4%。



图 5：天然橡胶期货库存

数据来源：WIND 和合期货

三、轮胎开工率维持高位

10 月轮胎开工高位维持，半钢胎优于全钢胎。截至 10 月 27 日，半钢胎样

本企业开工率为 65.18%，环比增长 0.86%，同比增加 13.23%；全钢胎样本企业

开工率为 78.44%，环比增长 2.34%，同比增长 17.19%。9 月，中国轮胎外胎产量

为 8702.8 万条，环比+2.03%，同比+15.20%，1-9 月累计产量为 73136.2 万条，

累计同比+14.30%

据海关总署统计 9 月新的充气橡胶轮胎出口量，为 5150 万条，同比增长

24.6%，环比减少 316 万条；2023 年 1-9 月新的充气橡胶轮胎 46282 万条，同比

增长 9.1%。环比情况整体略不及预期。



图 6：轮胎开工率与产量

数据来源：文华财经 和合期货

四、 汽车产销表现亮眼，出口持续增加

据乘联会消息，10 月 1-22 日，乘用车市场零售 121.3 万辆，同比去年同期

增长 19%，较上月同期增长 8%，今年以来累计零售 1,644.6 万辆，同比增长 3%；

全国乘用车厂商批发 121.2 万辆，同比去年同期增长 7%，较上月同期下降 7%，

今年以来累计批发 1,902.8 万辆，同比增长 7%。

10 月 1-22 日，新能源车市场零售 47.2 万辆，同比去年同期增长 42%，较上

月同期增长 4%，今年以来累计零售 565.9 万辆，同比增长 34%；全国乘用车厂商

新能源批发 51.5 万辆，同比去年同期增长 8%，较上月同期下降 2%，今年以来累

计批发 642.2 万辆，同比增长 33%。

汽车出口连续两个月超 40 万辆，1至 9月新能源汽车出口 82.5 万辆。

中汽协数据显示，9 月份，我国汽车出口 44.4 万辆，环比增长 9%，同比增

长 47.7%。1 至 9 月份，汽车出口 338.8 万辆，同比增长 60%。新能源汽车的出

口增幅明显高于传统燃油车的出口。9月份，新能源汽车出口 9.6 万辆，同比增

长 92.8%，1 至 9 月份，新能源汽车出口 82.5 万辆，同比增长 1.1 倍。



此外，9月份，新能源汽车产销分别完成 87.9 万辆和 90.4 万辆，同比分别

增长 16.1%和 27.7%，市场占有率达到 31.6%。而 1 至 9 月份，新能源汽车产销

分别完成 631.3 万辆和 627.8 万辆，同比分别增长 33.7%和 37.5%，市场占有率

达到 29.8%。

图 7：汽车月度销量

数据来源：中汽协 和合期货

五、 美联储 11 月暂停加息，国内稳经济政策不断出台

国外方面，美联储 11 月议息会议如期按兵不动，维持联邦基金目标利率上

限 5.5%。议息会议后美元指数和美债收益率均走低。11 月会议声明措辞肯定了

第三季度美国经济的强劲表现。新闻发布会的论调中性偏鹰派：需要看到劳动力

市场更进一步的放缓和走弱才能完全恢复物价稳定；一两次暂停加息并不妨碍再

次加息，完全没有考虑降息；可能低估了家庭部门和中小企业资产负债表的韧性。



国内方面，10 月份制造业采购经理指数（PMI）为 49.5%，比上月下降 0.7

个百分点，降至收缩区间，制造业景气水平有所回落。

图 8：制造业 PMI 指数

数据来源：国家统计局 和合期货

中央财政拟颁发特别国债 1 万亿元，关注 2024 年困境反转机会。中央财政

将在四季度增发特别国债人民币 1 万亿元，集中用于支持灾后重建和防灾，体

现中央政府稳增长的决心。

六、后市展望

随着东南亚主产区降雨量的减少，天然橡胶迎来旺产季，供应预期增加，供

应支撑减弱。轮胎开工率维持高位，但产销及出口带来的利好逐步消化，终端需

求有所放缓。库存方面，虽然青岛混合胶库存继续下降，但降幅大幅收窄，随着

后续到港量的增加，年底或面临季节性累库。宏观方面，美联储 11 月暂停加息

符合市场预期，国内稳经济政策不断加持，经济持续恢复。综合来看，天胶整体

处于供过于求的状态，预计下月胶价或震荡下行，需重点关注产区气候、库存变



化、收储情况及其他突发事件。

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受
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