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综述：橡胶供给逐步上量，高位回落为主

供给层面： 泰国东北部割胶条件改善，胶水产出稳步抬升，原料供给增量预期升温，杯胶存

回落空间。海内外产区陆续进入割胶旺季，原料供应有进一步放量预期。

进口层面：22026 年 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 48.95万吨， 环比增加 0.71%，同比减少 17.85%，2026 年 1-9 月累计进口数量

456.53万吨，累计同比减少 3.22%。

需求层面：轮胎消费、其他橡胶制品消费同步下滑，受双节影响，十月整体下游开工率下降。

库存表现：天然橡胶库存延续降库趋势，特别是青岛保税区库存降福明显。

宏观方面：关注中东地缘事件，宏观紧缩预期下或影响橡胶需求。

11月天然橡胶均价有回调压力。主要原因来源于供应会逐步增加。一方面海外主产区处

于上量阶段，供应继续增加。另一方面前期因为压港货源陆续抵达国内。同时，终端市场需

求中性偏弱，一方面出口环比有走弱预期，整体采购节奏没有实质性增强。11 月整体橡胶或

累库可能。不确定因素来自 11 月中下旬泰国按照季节性有降雨增加预期，特别是洪水，是否

对市场炒作有影响值得关注。
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一、供应端: 橡胶供给上量，成本支撑开始弱化

1、产区信息——物候条件好转，供给逐步上量

云南：10 月云南产区除了下旬有陆续的降雨，但整体天气物候适当，原材料继续呈现上

量阶段，由于受全乳利润好转和订单增加，收购价格跟浓乳厂基本持平或者稍微高点收购，截

止到月底胶水价格 18.1-18.4 元/吨，胶块在 16.5 元/吨。上半月全乳的交割利润偏好，开工

积极性高，下半年随着盘面回调利润出现小幅亏损，再加上部分降雨，原料受到部分影响，开

工相比上旬稍有影响。

海南：10 月海南产区原料端整体呈现先放量、后受天气扰动放缓的走势。上中旬天气条

件改善，叠加高价刺激胶农割胶积极性，岛内原料产出进入季节性旺产阶段；下旬产区降雨增

多且不规律，割胶作业受到干扰，新胶旺产节奏有所放缓。尽管期现货行情偏弱震荡运行、市

场观望情绪加重，但当地加工厂利润与订单表现尚可，补库需求持续向好，在雨水影响供给的

背景下仍维持加价收购，抢收氛围延续。受此支撑，全月胶水收购价格高位坚挺，未跟随盘面

重心下行，月末较月初基本持平，同比仍处相对高位。

图 1：泰国合艾橡胶原料价格（泰铢/公斤） 图 2：国内产区胶水价格（元/吨）

资料来源：隆众资讯 安粮期货

泰国：截止到 10 月底，泰国胶水价格月均价 86.82 泰铢/公斤，环比上月涨 9.32%；杯胶价格

月均价 78.44 泰铢/公斤，环比上月涨 7.54%，原料价格月内呈现先扬后抑，杯水价差环比走

扩。上旬产区降雨扰动，加工厂高价抢收原料，胶水、杯胶同步走高，杯水价差走扩；中下旬

东北部天气改善，杯胶供应逐步释放，价格承压回落，干胶厂收购仍有支撑，杯胶下调空间有

限。南部、东部持续受强降雨干扰，胶水出量受限，走势相对坚挺，乳胶厂采购意愿偏弱，胶

水同步小幅回调。全月来看，胶水、杯胶月均值较上月抬升，杯水价差环比扩大，产区原料整

体成本重心上移。泰国工厂原料库存维持 2-3 个月左右，原料储备季节性小幅增加，开工稳定。
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中国套利盘加仓一般，下游轮胎企业买盘好转，泰国本地及海外采购维持刚需；中国市场抵触

高价，乳胶厂对华订单冷清，海外订单买盘尚可。

2、青岛地区天胶保税和一般贸易库存延续去库，但预计 11 月转为小幅累库

截至 2026 年 10 月 25 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 57.71 万吨，环比上

期减少 0.27 万吨，降幅 0.46%。保税区库存 5.29 万吨，降幅 2.23%；一般贸易库存 52.42 万

吨，降幅 0.28%。青岛天然橡胶样本保税仓库入率增加 2.27%，出库率减少 0.22%；一般贸易

仓库入库率增加 0.15%，出库率增加 0.75%。

截至 2026 年 10 月 25 日，中国天然橡胶社会库存 110.3 万吨，环比下降 0.2 万吨，降幅

0.21%。中国深色胶社会总库存为 74.7 万吨，环比下降 0.17%。其中青岛现货库存降 0.5%；云

南增 2%；越南 10 增 8%；NR 库存小计降 35%。中国浅色胶社会总库存为 35.6 万吨，环比降 0.3%。

其中老全乳胶环比降 2.4%，3L 环比增 1.6%，RU 库存小计增 1.6%。

图 3：中国天然橡胶社会库存（万吨） 图 4：青岛地区现货库存（万吨）

资料来源：钢联，隆众资讯，安粮期货

图 5：中国天然橡胶进口量
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资料来源：隆众资讯，安粮期货

3、9 月进口量环比增加，同比减少

22026 年 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 48.95 万吨，环比增加 0.71%，同比减少 17.85%，2026 年 1-9 月累计进口数量 456.53

万吨，累计同比减少 3.22%。 预计 10 月进口量 51 万吨，进口量逐步回升。

二、需求端：10 月开工下降，高位价格成交冷淡

1、10 月轮胎开工大幅下行

10 月份中国轮胎样本企业产能利用率环比下降。数据显示，10 月中国半钢胎样本企业产

能利用率为 51.02%，环比-7.44%，同比-12.01%；全钢胎样本企业产能利用率为 49.27%，环

比-7.99%，同比-8.59%。国庆节假期期间多家轮胎样本企业安排集中停产检修，节后随着各企

业陆续复工复产，行业开工逐步向上修复，但替换需求回暖偏慢，叠加相关原材料价格高位运

行，多家企业仍存主动控产现象，以上原因导致 10 月份轮胎样本企业产能利用率环比、同比

均明显走低。

图 6：半钢胎开工率 图 7：全钢胎开工率
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资料来源：隆众资讯，安粮期货

2、10 月重卡汽车销量下降，但新能源渗透率超过 50%

2026 年 10 月重卡市场销量预计 9.2 万辆，环比下降 7%、同比下降 13%，今年重卡市场期

待的“金九银十”未能如期兑现；2026 年前 10 月重卡累计销量预计 102.1 万辆，同比增长 10%。

图 8：重卡销量

资料来源：第一商务车网，安粮期货

三、小结

天然橡胶主产区割胶期旺季，天气好转同时叠加利润好转，供给量逐步上量，成本支撑减

弱。但需要关注厄尔尼诺仍在影响产量以及中东地缘仍然反复。但供给总体来说逐步缓和紧张

程度。需求来看，有明显下行。首先，全球原油价格高位导致宏观紧缩为主，橡胶高价下游需

求负反馈，成本高位或对下游企业利润有所压缩，导致刚需为主。其次，欧盟双反政策对新能

源车出口有一定限制，海外订单或有所下降。十月小长假检修导致开工明显下滑。库存方面，

因上半年进口量收缩，橡胶社会库存整体仍在去库周期，总体库存水平较健康，但预计 11 月

或有较大到港。届时库存或有一定转向累库可能。11 月天胶或仍然回落为主，变量指标关注

橡胶开割后的天气物候情况，库存去库累库是否转向，以及下游开工情况。
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免责声明

本报告基于安粮期货股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的公开信息和资料，但本公司对这

些信息的准确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺任何有关

变更的通知。 本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内容的投资建议，投资者应根据个人投资

目标、财务状况和风险承受能力来判断是否使用报告所载之内容和信息，独立做出决策并自行承担风险。

本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。
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