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天然橡胶周报：原料跟随盘面反弹，供给预期

边际收紧
原料价格跟随盘面反弹，7月主产国产量同比-2.1%：截至 9 月 4 日，泰国地区

胶 水 /杯 胶 价 格 分 别 为 78.5/71.5 泰 铢 /公 斤 ， 环 比 上 周+1.0%/1.4%， 同 比

+40.7%/+37.4%。国内产区：截至 9 月 3 日，云南胶水/海南胶乳价格分别为

1.70/1.81 万元/吨，环比+1.2%/持平，同比+17.2%/+11.0%。根据 ANRPC 最新

数据，7 月主产国产量为 105.1 万吨，同比-2.1%，环比+9.2%。

超强厄尔尼诺预期维持强势，盘面持仓高位回落：近端泰国北部降雨偏多，南部偏

少。截至 8 月 28 日，NINO3.4 海表温度为 2.6，超强厄尔尼诺事件正在形成，但

鉴于产区仍处雨季，厄尔尼诺现象对产量的影响暂未显现，关注后期对产区实际影

响。本周天然橡胶主力合约持仓量自高位回落，但仍高于去年同期。

1-7月进口量同比基本持平，7月从各国进口差异较大：2026 年 7 月，中国天然

橡胶(含乳胶、复合胶、混合胶)进口共计 45.87 万吨，同比-3.4%，环比-5.1%。

1-7月累计进口359.0万吨，同比-0.3%。分国别看，7月中国从泰国进口同比+16%，

整体进口下降主要来自印尼（-15%）、越南（-43%）、老缅柬（-13%），市场

部分认为泰国前期货源紧张的预期被证伪。

库存去化放缓，仓单数量偏少：截至 2026 年 8 月 28 日，中国天然橡胶社会库存

114.41 万吨，环比+0.20 万吨，同比基本持平。青岛地区天胶保税和一般贸易合

计库存量 62.77 万吨，环比上期-0.38 万吨，同比+30.4%，其中保税区库存 7.68
万吨，环比+0.70 万吨；一般贸易库存 55.09 万吨，环比-1.08 万吨。

全钢胎负荷回升，7月出口同环比下降：截至 9 月 3 日：国内全钢轮胎样本企业产

能利用率为 63.92%，较上年同期上升 4.14 个百分点；半钢轮胎样本企业产能利

用率为 65.1%，较上年同期下降 2.37 个百分点。

丁二烯&顺丁胶库存偏低，价格继续走强：截至 9 月 4 日，顺丁橡胶现货价格为

15100 元/吨，环比+5.6%，同比+26.9%，与泰混现货价差为-2600 元/吨。丁二

烯现货价为 14200 元/吨，环比+13.6%，同比+49.5%。当前丁二烯和顺丁胶库存

偏低，价格仍有支撑，关注原油等产业链价格变化。

行业新闻：ANRPC7月预测 26年全球供给增速较 6月下调，印尼出口延续下降。

ANRPC 7 月报告预测，2026 年全球天胶产量同比+2.1%至 1527.9 万吨（6 月预测

为+2.3%）；前 7个月全球累计产量料降 2.3%至 742.6万吨，累计消费量料降 1.6%
至 875.9 万吨。

投资建议：主产区受泰国降雨、印尼干旱等扰动，产出同比偏少，原料价格维持坚

挺；叠加厄尔尼诺预期持续增强、原油价格高位、合成胶现实强势，天然橡胶价格

易涨难跌。建议关注海南橡胶（未覆盖）。
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长城胶点：供给增速下调，原料价格跟随盘面反弹

上游：

原料：原料价格跟随盘面反弹，7月主产国产量同比-2.1%

截至 9 月 4 日，泰 国地区胶 水/杯胶价 格分别为 78.5/71.5 泰铢/公斤， 环比上周

+1.0%/1.4%，同比+40.7%/+37.4%。国内产区：截至 9 月 3 日，云南胶水/海南胶乳

价格分别为 1.70/1.81 万元/吨，环比+1.2%/持平，同比+17.2%/+11.0%。根据 ANRPC
最新数据，7 月主产国产量为 105.1 万吨，同比-2.1%，环比+9.2%。

图表 1：泰国干胶价格（泰铢/公斤） 图表 2：胶水和干胶价差（泰铢/公斤）

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院

图表 3：云南胶水价格（元/吨） 图表 4：海南胶乳价格（元/吨）

资料来源：wind、长城证券产业金融研究院 资料来源：wind、长城证券产业金融研究院

图表 5：季节性马来西亚原料价格（美分/公斤） 图表 6：ANRPC 主产国产量（月度，千吨）
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天气：超强厄尔尼诺预期维持强势，盘面持仓高位回落

近端：泰国北部降雨偏多，南部偏少。根据泰国气象局，进入雨季泰国各地雨水增加，

截至 9 月 3 日，南部叻他尼府累计降雨 568.7 毫米，与 24 年同期基本相当；宋卡府 421
毫米，较 24 年同期有所增加；洛坤府 818.5 毫米，与 24 年同期基本相当；东北部黎府

817.7毫米，低于 24 年同期。

尼诺 3.4区域的海表温度距平维持高位，天气溢价仍存。截至 8 月 28 日，NINO3.4 海

表温度为 2.6，超强厄尔尼诺事件正在形成，但鉴于产区仍处雨季，厄尔尼诺现象对产

量的影响暂未显现，关注后期厄尔尼诺现象对产区实际影响。

资料来源：wind、长城证券产业金融研究院 资料来源：wind、长城证券产业金融研究院

图表 7：泰国南部叻他尼府:累计降雨量（毫米） 图表 8：泰国南部宋卡府:累计降雨量（毫米）

资料来源：wind、长城证券产业金融研究院 资料来源：wind、长城证券产业金融研究院

图表 9：泰国南部（东海岸）洛坤府:累计降雨量（毫米） 图表 10：泰国东北部黎府:累计降雨量（毫米）
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图表 13：天然橡胶主力合约持仓量（手）

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院

资料来源：wind、长城证券产业金融研究院 资料来源：wind、长城证券产业金融研究院

图表 11：NOAA:NINO3.4:海表温度:距平(周，摄氏度) 图表 12：ONI 指数（月）

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 资料来源：wind、长城证券产业金融研究院
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产区出口：1-7月 ANRPC累计出口量 516.48万吨（同比-5.4%）

主产国出口量：1-7 月 ANRPC 累计出口量 516.48 万吨（同比-5.4%），其中 7 月出口

73.48 万吨，同比-7%。

中国进口：1-7月进口量同比基本持平，7月从各国进口差异较大

2026 年 7 月，中国天然橡胶(含乳胶、复合胶、混合胶)进口共计 45.87 万吨，同比-3.4%，

环 比 -5.1% 。 1-7 月 累 计 进 口 359.0 万 吨 ， 同 比 -0.3% ， 较 22/23/24 年 分 别

+12%/-4%/+15%。

分国别看，作为主产国的泰国，7 月中国从泰国进口量(含乳胶、复合胶、混合胶)同比

+16%，但中国 7 月整体进口同比下降-3.4%，下降主要项来自印尼（-15%）、越南（-43%）、

老缅柬（-13%）。作为市场重点关注的泰国市场，本月进口增加，市场部分认为泰国前

期货源紧张的预期被证伪。另外，今年 1-7 月从传统产胶国进口下降（泰国持平，印尼

-24%，越南-15%，其他区域-14%），新兴产胶国增加（非洲+25%，老挝+缅甸+柬埔

寨+22%）。

图表 14：ANRPC 主产国出口量（千吨） 图表 15：ANRPC 主产国出口量同比变化（%）

资料来源：wind、长城证券产业金融研究院 资料来源：wind、长城证券产业金融研究院
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图表 16：2022 年至今，中国天胶进口量（万吨）

资料来源：海关总署、长城证券产业金融研究院

图表 17：7 月中国天胶进口量同比（分国别）

资料来源：海关总署、长城证券产业金融研究院

中游：

中国库存：库存去化放缓，仓单数量偏少

截至 2026 年 8 月 28 日，中国天然橡胶社会库存 114.41 万吨，环比+0.20 万吨，同比

基本持平。青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 62.77 万吨，环比上期-0.38 万吨，

同比+30.4%，其中保税区库存 7.68 万吨，环比+0.70 万吨；一般贸易库存 55.09 万吨，

环比-1.08 万吨。

图表 18：中国社会库存及青岛库存（万吨） 图表 19：RU/NR/BR 仓单（万吨）
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加工利润：泰标生产利润亏损幅度扩大

下游：

轮胎需求：全钢胎负荷回升，7月出口同环比下降

轮胎开工率&山东厂区库存天数： 截至 9 月 3 日：国内全钢轮胎样本企业产能利用率为

63.92%，较上年同期上升 4.14 个百分点；半钢轮胎样本企业产能利用率为 65.1%，较

上年同期下降 2.37 个百分点。另外，近期山东地区轮胎库存天数明显回落。

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 资料来源：wind、长城证券产业金融研究院

图表 20：STR20 生产毛利（截止 9/4 为-624 元/吨） 图表 21：天然胶乳生产毛利（截止 9/4 为 631.44 元/吨）

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院

图表 22：轮胎开工率% 图表 23：山东库存周转天数
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国内轮胎出口：7 月新的充气橡胶轮胎出口量为 6022 万条，同比-9.6%。1-7 月合计出

口 4.23 亿条，同比增长 1.7%；出口金额为 133.42 亿美元，同比增长 0.6%，增幅小于

出口量，主因出口均价较去年同期有所下降。

图表 24：中国轮胎出口数量（万条）

资料来源：钢联数据、海关总署、长城证券产业金融研究院

汽车：7月汽车产销同环比小幅下降，重卡销量显著下滑

中汽协数据，2026年 7月国内汽车产销分别完成 257.3万辆和 258万辆，同比分别-0.7%
和-0.4%。1-7 月累计数据来看，汽车产销累计完成 1756 万辆和 1760 万辆，同比分别

-3.6%和-3.5%。

根据第一商用车网，2026 年 7 月份，我国重卡市场共计销售约 8.4 万辆，同比-1%。1-7
月，我国重卡行业累计销量约 74.5 万辆，同比增长 19%。

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院

图表 25：中汽协汽车产量（万辆） 图表 26：中汽协汽车销量（万辆）
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替代品：库存偏低，价格继续走强

截至 9 月 4 日，顺丁橡胶现货价格为 15100 元/吨，环比+5.6%，同比+26.9%，与泰混

现货价差为-2600 元/吨。丁二烯现货价为 14200 元/吨，环比+13.6%，同比+49.5%。

当前丁二烯和顺丁胶库存偏低，价格仍有支撑，关注原油等产业链价格变化。

资料来源：钢联数据、中汽协、长城证券产业金融研究院 资料来源：钢联数据、中汽协、长城证券产业金融研究院

图表 27：重卡销量（万辆） 图表 28：中国公路物流运价指数

资料来源：wind、第一商用车网、长城证券产业金融研究院 资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院

图表 29：天胶和合成胶价差（元/吨） 图表 30：丁二烯和顺丁胶价格（元/吨）
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图表 33：丁二烯期末库存（吨）

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院

行业要闻：ANRPC7月预测 26年全球供给增速较 6月下调

图表 34：橡胶行业及下游企业新闻

分类 时间 要闻

资料来源：wind、长城证券产业金融研究院 资料来源：wind、长城证券产业金融研究院

图表 31：顺丁橡胶厂内库存（吨） 图表 32：顺丁胶贸易商库存（吨）

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院
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行业

2026/8/31

ANRPC 最新发布的 2026 年 7 月报告预测，7月全球天胶产量料降 5.2%至 132.1
万吨，较上月增加 6.3%；天胶消费量料增 0.8%至 129.7 万吨，较上月增加 0.3%。
前 7个月，全球天胶累计产量料降 2.3%至 742.6 万吨，累计消费量料降 1.6%
至 875.9 万吨。

2026 年全球天胶产量料同比增加 2.1%至 1527.9 万吨。其中，泰国增 1.4%、印
尼降 0.8%、中国增 2.9%、印度增 4.4%、越南降 4.2%、马来西亚增 6.9%、柬埔
寨增 2.9%、缅甸增 1.1%、斯里兰卡增 12.4%、成员国外其他国家增 5.7%。

2026 年全球天胶消费量料同比增加 0.4%至 1535.6 万吨。其中，中国增 1.2%、

印度增 0.2%、泰国降 3.5%、印尼增 1%、马来西亚增 8.2%、越南降 5.7%、斯里
兰卡降 5.1%、柬埔寨增 7.5%、菲律宾增 13.8%、成员国外其他国家降 0.1%。

2026/9/1

QinRex 数据显示，2026 年前 7个月，印尼出口天然橡胶（不含复合橡胶）合计
为 76.5 万吨，同比降 21%。其中，标胶合计出口 74.7 万吨，同比降 21%；烟片
胶出口 1.7 万吨，同比降 19%；乳胶出口 0.03 万吨，同比降 25%。

1-7 月，出口到中国天然橡胶合计为 9万吨，同比降 49%；混合胶出口到中国合
计为 5.7 万吨，同比增 90%。

综合来看，印尼前 7个月天然橡胶、混合胶合计出口 84.8 万吨，同比下降 15%；
合计出口到中国 14.7 万吨，同比降 29%。

资料来源：Qinrex、长城证券产业金融研究院

图表 35：ANRPC 全球天然橡胶供需增速预测

资料来源：ANRPC、长城证券产业金融研究院

风险提示

天气扰动、政策变化、产区供给超预期、下游需求不及预期、价格波幅剧烈等风险

仅供内部参考，请勿外传



行业周报

P.14 请仔细阅读本报告末页声明

免责声明

长城证券股份有限公司（以下简称长城证券）具备中国证监会批准的证券投资咨询业务资格。

本报告由长城证券向专业投资者客户及风险承受能力为稳健型、积极型、激进型的普通投资者客户（以下统称客户）提供，除非另有说

所有本报告的版权属于长城证券 任何机构和个人不得以任何形式翻版

、仲裁、传媒及任何单位或个人引用的证明或依据，不得用于未经允许的其它任何用途。如引用、刊发，需注明出处为长城证券

研究院，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供给

客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向他人作出邀请。在任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，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。

长城证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供或争取提供包括投资

银行业务在内的服务或业务支持。长城证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无需事先或在获得业务关系后通知客户。

长城证券版权所有并保留一切权利。

特别声明

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于 2017 年 7 月 1 日 起正式实施。因

本研究报告涉及股票相关内容，仅面向长城证券客户中的专业投资者及风险承受能力为稳健型、积极型、激进型的普通投资者。若您并

非上述类型的投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研究报告中的任何信息。

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。

分析师声明

本报告署名分析师在此声明：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，在执业过程中恪守独立诚

信、勤勉尽职、谨慎客观、公平公正的原则，独立、客观地出具本报告。本报告反映了本人的研究观点，不曾因，不因，也将不会因本

报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。

投资评级说明

公司评级 行业评级

买入 预期未来 6 个月内股价相对行业指数涨幅 15%以上 强于大市 预期未来 6 个月内行业整体表现战胜市场

增持 预期未来 6 个月内股价相对行业指数涨幅介于 5%~15%之间 中性 预期未来 6 个月内行业整体表现与市场同步

持有 预期未来 6 个月内股价相对行业指数涨幅介于-5%~5%之间 弱于大市 预期未来 6 个月内行业整体表现弱于市场

卖出 预期未来 6 个月内股价相对行业指数跌幅 5%以上

行业指中信一级行业，市场指沪深 300 指数

长城证券产业金融研究院

深圳 北京
地址：深圳市福田区福田街道金田路 2026 号能源大厦南塔楼 16 层
邮编：518033
传真：86-755-83516207

地址：北京市宣武门西大街 129 号金隅大厦 B 座 27 层
邮编：100031
传真：86-10-88366686

上海
地址：上海市浦东新区世博馆路 200号 A 座 8层
邮编：200126
传真：021-31829681

网址：http://www.cgws.com

仅供内部参考，请勿外传


