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供应预期上量，终端需求能否通过库存来验证

策略观点
开割季新胶上量缓慢，需求端反馈不太，新胶预期会加速上量，各类橡胶价格较为疲弱，但需要

关注库存急速下降后对预期的反向验证。

运行逻辑

1、平衡表：6月橡胶预计有所去库。

2、供应：虽有雨季扰动，但供应端预期上量。泰国宣布推迟开割1个月，需观察其实际执行情况。

3、进口：后期预计季节性下降。据泰媒报道，泰国将与中国协商橡胶0关税。

4、需求：轮胎开工环比回落，仍低于去年同期，轮胎库存仍偏高。欧盟对进口自我国乘用车及

轻卡轮胎启动反倾销调查。

5、库存：周度社库环比大幅下降，NR仓单注销较快。

6、顺丁胶库存较高，周度开工自高位继续回落。此时就看丁二烯的价格变化。

风险提示 1、天然橡胶进口增量超预期；2、联合声明之后轮胎出口不及预期；3、油价波动

4

核心要点及策略
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价差表现

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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价差表现

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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价差：丁二烯价格回落

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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供应端：海内外新的开割季，泰国宣布推迟一个月开割

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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供应端：1-4月天然橡胶进口同比增24%

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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供应端：顺丁开工高位回落

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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需求端：轮胎开工低于去年同期、半钢库存高位

数据来源：Wind、隆众、钢联、国联期货研究所
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需求端：4月轮胎出口累计同比+6%，
半钢、全钢累计产量同比降1.5%、3.1%

数据来源：Wind、钢联、QinRex、国联期货研究所

30

35

40

45

50

55

60

65

70

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

中国天然橡胶月消费量（万吨）

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

40.00

45.00

50.00

55.00

60.00

65.00

70.00

75.00

80.00

85.00

90.00

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

出口数量:新的充气橡胶轮胎:当月值

2021 2022 2023 2024 2025

0.00

1000.00

2000.00

3000.00

4000.00

5000.00

6000.00

7000.00

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

半钢产量

2021 2022 2023 2024 2025

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

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

全钢产量

2021 2022 2023 2024 2025



14

需求端：美国一季度轮胎进口量同比增3.4%

数据来源：Wind、钢联、QinRex、国联期货研究所
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库存：库存下降，需要关注其持续性

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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库存：顺丁企业库存仍偏高

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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利润：原料强势（国内开割价也偏高）

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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平衡表：6月库存预计有所去库

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所

目前市场可能集中于社库的预期差上，能否出现意外。

橡胶国产量 进口 消费 月度供需差 社会库存

2024年1月 0.2 56.9 59.5 -2 156.3

2024年2月 0.0 34.7 47.7 -13 157.5

2024年3月 1.5 49.2 65.4 -15 154.4
2024年4月 5.8 36.9 58.5 -16 138.1
2024年5月 9.7 34.8 59.9 -15 129.8
2024年6月 10.6 34.6 59.7 -15 122.3
2024年7月 9.9 48.4 58.6 -0.3 121.5
2024年8月 11.1 49.4 59.1 1.4 120.7
2024年9月 7.3 49.3 59.3 -2.7 114.7
2024年10月 11.5 51.5 58.4 4.7 111
2024年11月 13.9 56.1 58.0 12.0 113
2024年12月 6.7 64.1 59.1 11.7 124
2025年1月 2.0 58.9 58.8 2.0 131
2025年2月 0.0 50.3 46.9 3.4 136
2025年3月 1.6 59.4 62.2 -1.2 138
2025年4月 6.0 52.3 57.9 0.5 135
2025年5月 10.0 40.0 56.0 -6.0 130
2025年6月 11.0 40.0 55.0 -4.0 126
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