
橡胶周报
厄尔尼诺显著强化，利用宏观因子导致大跌机会寻机买入

黎伟 从业资格证号：F0300172
     投资咨询证号：Z0011568

2026年7月18日



目录

CONTENTS

周度核心要点及策略 03

01

周度数据图表追踪 06

02

2



目录

CONTENTS

周度核心要点及策略01

3



厄尔尼诺显著强化，利用宏观因子导致大跌机会寻机买入

策略观点
当下面临新割季的压力，但厄尔尼诺对产量的影响预期仍在。短期考虑91反套，较长时间考虑逢大买入

2701/2705（基础仓位）。

运行逻辑

 当前市场多空因素并存，行情呈现季节性弱势、长周期利好的二元格局。

 供应端新割季逐步放量压制近月，但厄尔尼诺持续扰动全球产区，中长期减产预期形成底部支撑；国

内 1-6月橡胶进口同比下滑，且天然胶暂未纳入非洲建交国零关税清单，进口增量有限。

 需求端：轮胎开工环比下降，但全钢异常的强。秘鲁、欧亚对华轮胎反倾销政策持续压制外需。

 库存层面国内天然胶延续去库但幅度收窄，丁二烯库存下降。

 估值端国内橡胶加工亏损、泰标胶出口利润倒挂，RU 盘面估值已处于合理低位。

 操作上短期依托供应压力做 91 反套套利，长线站在气候减产逻辑逢低布局 2701、2705 远月多头。

风险提示 1、关注美联储政策变动；2、厄尔尼诺演化；3、终端需求不及预期；4、美伊地缘扰动原油价格。

4

核心要点及策略
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6

周内胶水、杯胶价格反季节性继续偏强

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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泰国胶水
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泰国杯胶
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泰国胶水-杯胶
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 国内外天然橡胶主产区阶段性降雨持续扰
动割胶作业，整体原料产出增量不及市场
预期；海外加工厂本周出货节奏偏快，原
料补库情绪较高，推高采购价格，天胶成
本强支撑延续。

 主产区未来降雨有进一步改善预期，供应
季节性上量预期升温，总供应量将继续增
加。
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RU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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RU主力
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全乳-沪胶主力
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全乳-泰混
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周内NR基差走强

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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泰混-沪胶主力
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NR9-1价差
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数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所

地缘反复，周内天然胶-合成胶盘面价差走弱
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近期丁二烯价格快速回升

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所

-1000
-900
-800
-700
-600
-500
-400
-300
-200
-100

0
100
200
300
400
500
600
700
800
900

1000
1100
1200

20
24

-8
-1

20
24

-9
-1

20
24

-1
0-

1

20
24

-1
1-

1

20
24

-1
2-

1

20
25

-1
-1

20
25

-2
-1

20
25

-3
-1

20
25

-4
-1

20
25

-5
-1

20
25

-6
-1

20
25

-7
-1

20
25

-8
-1

20
25

-9
-1

20
25

-1
0-

1

20
25

-1
1-

1

20
25

-1
2-

1

20
26

-1
-1

20
26

-2
-1

20
26

-3
-1

20
26

-4
-1

20
26

-5
-1

20
26

-6
-1

20
26

-7
-1

华东顺丁-BR主力

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

顺丁-丁二烯

地缘反复，油价上涨，带动丁二烯价格上行，江苏丁二烯周五10375元/吨，周内涨1325元/吨
（+14.6%）。
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供应端：密切关注东南亚橡胶产量

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所

10
15
20
25
30
35
40
45
50
55
60

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

泰国橡胶月产量(万吨）

2022 2023 2024 2025 2026

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

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

越南橡胶产量(万吨）

2022 2023 2024 2025 2026

500

600

700

800

900

1000

1100

1200

1300

1400

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

ANRPC成员国月度产量

2022 2023 2024 2025 2026

0

2

4

6

8

10

12

14

16

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

天然橡胶:产量:中国:当月值(万吨）

2022 2023 2024 2025 2026

 5月份ANRPC成员国月
度产量75.4万吨，同
比降2.8%，为季节性
的较低水平。5月全
球产量下滑，主要受
东南亚和南亚橡胶树
停割期与干旱天气影
响。

 1-5月份ANRPC成员国
月度产量351.8万吨，
同比降1.7%
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供应端：持续关注天气影响

数据来源：Wind、钢联、 Tropical Tidbits 、国联期货研究所

0

50

100

150

200

250

01
-0

1
01

-1
7

02
-0

2
02

-1
8

03
-0

5
03

-2
1

04
-0

6
04

-2
2

05
-0

8
05

-2
4

06
-0

9
06

-2
5

07
-1

1
07

-2
7

08
-1

2
08

-2
8

09
-1

3
09

-2
9

10
-1

5
10

-3
1

11
-1

6
12

-0
2

12
-1

8

天然橡胶：降水量：泰国（日）
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天然橡胶：降水量：云南（日）
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天然橡胶：降水量：海南（日）
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 海南省气象局综合
研判：下半年我省
热带气旋、暴雨灾
害、高温灾害均略
重于常年，极端天
气灾害风险增大，
需全面做好防灾减
灾应对工作。
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供应端：顺丁橡胶周度开工高位

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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顺丁橡胶利润
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丁苯橡胶利润
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合成胶供应端：丁苯和顺丁

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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供应端：结合泰币汇率，半年度累计进口下降，说明了一些问题

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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需求端：半钢开工整体下降，全钢开工环比提升

数据来源：Wind、隆众、钢联、国联期货研究所

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

2 4 6 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5 1 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5

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

半钢开工

2022

2023

2024

2025

2026

0

10

20

30

40

50

60

70

80

2 4 6 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5 1 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5

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

全钢开工

2022

2023

2024

2025

2026

30

35

40

45

50

55

2 4 6 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5 1 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5

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

全钢产成品库存天数

2022

2023

2024

2025

2026

20

25

30

35

40

45

50

55

2 4 6 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5 1 3 5 2 4 6 2 4 1 3 5

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

半钢产成品库存天数

2022

2023

2024

2025

2026



17

需求端：轮胎产量整体高于去年同期，7月份预计环比微增

数据来源：Wind、钢联、QinRex、国联期货研究所
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库存：社库环降1.1万吨；NR期货库存偏低

数据来源：Wind、钢联、隆众、国联期货研究所
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 天然橡胶社会总库存121万吨，环比降1.1万吨。

 其中深色胶82.7万吨，环降0.9万吨，浅色胶

38.3万吨，环降0.2万吨。
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库存：丁二烯港库快速下降，BR库存回到合理水平

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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天然橡胶、泰标胶仍亏损

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所
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天然胶平衡表：预计7月继续去库，但去库或有所放缓

数据来源：Wind、钢联、国联期货研究所

天然胶国产
量 天然胶进口 天然胶出口 天然胶消费 天然胶供需差 天然胶社库

2025年6月 10.3 46.3 0.9 61.2 -5.5 117.3 
2025年7月 10.2 47.5 0.6 60.5 -3.5 117.3 
2025年8月 11.4 52.1 0.8 59.2 3.5 114.4 
2025年9月 12.1 59.6 0.8 59.6 11.3 108.8 
2025年10月 11.4 51.1 0.8 58.1 3.5 105.0 
2025年11月 13.6 64.4 0.8 58.7 18.4 110.0 
2025年12月 5.1 80.3 0.8 58.9 25.8 120.0 
2026年1月 0.3 64.5 0.8 59.6 4.4 128.0 
2026年2月 0.0 46.1 0.5 44.6 1.1 138.0 
2026年3月 1.8 61.6 1.0 61.0 1.5 135.0 
2026年4月 5.9 50.2 1.3 57.0 -2.1 133.0 
2026年5月 10.0 42.3 1.4 61.7 -10.9 127.0 
2026年6月 10.4 46.0 1.2 62.0 -6.8 124.0 
2026年7月 10.5 49.0 1.2 62.0 -3.7 120.3 
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判断，可随时修改，毋需提前通知。
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