
橡胶周报
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基于库存角度，9月将是橡胶强弱分水岭

策略观点
亚洲主要产区预计仍受天气影响，周度社库环比有所回升。单边或仍旧跟随宏观。继续关注深浅

色橡胶价差的可持续性。

运行逻辑

1、平衡表：预计9月份可能开始累库。

2、供应：供应端上量预期不变，但上量的时间可能延后。下周期海内外产区降雨影响持续。

3、进口：进口预计季节性回升，但由于前期天气影响割胶，8月进口增量或有限。

4、需求：半钢、全钢周度开工环比回升。半钢库存仍偏高，全钢周度开工为近5年的中等偏高水

平、库存已处于季节性低位。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：周度社库环比增加，库存水平自6月下旬至今维持在128-129万吨左右。

6、BR库存偏高、但正在下降，丁二烯库存则从低位快速增加。

风险提示 1、宏观及抛储，2、天气扰动，3、天然橡胶进口增量超预期，4、油价波动
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价差表现：沪胶的估值已经非常合理

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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数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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顺丁胶的基差情况

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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供应端：顺丁开工较高，利润维持低位

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，产量如期上升

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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供应端：1-7月天然橡胶进口同比增22%

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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需求端：半钢开工率上升，关注其库存变化

数据来源：Wind、隆众、钢联、国联期货研究所
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需求端：总体尚可

数据来源：Wind、钢联、QinRex、国联期货研究所
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需求端：美国5-6月份轮胎进口量环比持续下降

数据来源：Wind、钢联、QinRex、国联期货研究所
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库存：社库环增，深增浅降

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，丁二烯港库快速增加

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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天然橡胶利润依然维持低位

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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平衡表：9月或将开始累库

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所

橡胶国产量 进口 出口 消费 月度供需差 社会库存

2024年1月 0.2 56.9 0.8 59.5 -3 156.3

2024年2月 0.0 34.7 0.8 47.7 -14 157.5

2024年3月 1.5 49.2 0.8 65.4 -15 154.4
2024年4月 5.8 36.9 0.8 58.5 -17 138.1
2024年5月 9.7 34.8 0.8 59.9 -16 129.8
2024年6月 10.6 34.6 0.8 59.7 -15 122.3
2024年7月 9.9 48.4 0.8 58.6 -1 121.5

2024年8月 11.1 49.4 0.8 59.1 1 120.7

2024年9月 7.3 49.3 0.8 59.3 -3 114.7

2024年10月 11.5 51.5 0.8 58.4 4 111
2024年11月 13.9 56.1 0.8 58.0 11 113
2024年12月 6.7 64.1 0.8 59.1 11 124
2025年1月 2.0 58.9 0.8 57.9 2 131
2025年2月 0.0 50.3 0.5 46.8 3 136
2025年3月 1.6 59.4 0.9 62.1 -2 138
2025年4月 5.8 52.3 1.3 56.6 0 135
2025年5月 9.6 45.3 1.0 61.7 -8 128
2025年6月 10.3 46.34 0.8 62.0 -6.1 130
2025年7月 11.0 47.5 0.8 62.5 -4.8 129
2025年8月 10.0 50.0 0.8 60.0 -0.8 129
2025年9月 11.0 55.0 0.8 59.0 6.2 135
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