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摘要：供应端，国内产区临近停割，天胶原料减产明显，而国外产区下个月

或如无恶劣天气影响，产量会逐步增加。需求端，下游轮胎开工率平稳维持高位，

年前轮胎厂存在一定补库需求，国内刺激政策陆续出台，后续需关注政策落地效

果。库存端，青岛仓库累库有所放缓，累库幅度不及往年同期，随着橡胶产量的

逐步增加，到港量或继续上升，延续小幅累库趋势。综合来看，下月供应端有上

量预期，需求端存在一定韧性，预计下月胶价维持区间震荡走势。
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一、行情回顾

文华财经 和合期货

11 月天然橡胶期货价格震荡上涨，截至 11 月 29 日收盘，天然橡胶期货主

力合约收盘价 18260 元/吨，月度涨幅 5.40%。

月初主产区降雨天气有所缓解，供应端有上量预期，下游轮胎开工率维持高

位，库存端总体累库，但国内大会结束在即，市场寄希望于新的增量政策，市场

情绪相对乐观，胶价有所上涨。此后随着东南亚主产区传统雨季的结束，强降水

天气减弱，国内产区天气正常，割胶积极，供应端支撑减弱，需求表现一般，库

存持续累库，胶价震荡下跌。月末国内产区逐步停割，国外产区降水偏多，库存

累积放缓，胶价强势反弹。

现货方面，11 月 29 日，生意社天然橡胶基准价为 16807.00 元/吨，与本月

初(16868.00 元/吨)相比，下降了-0.36%。

图 1：天然橡胶市场价格走势

数据来源：生意社 和合期货



二、海外产区有上量预期，累库幅度不及往年同期

此前今年全球最大橡胶生产国泰国发生干旱后迎来过量季风降雨，加之第五

大橡胶生产国中国遭遇台风，导致橡胶产量减少，拖累生产前景，并将橡交价格

推升至 13 年高位。相关数据显示，全球 2024 年天然橡胶产量预计下降 4.5%，

至 1,400 万吨左右。但本月随着东南亚主产区传统雨季的结束，强降水天气减弱，

国内产区天气正常，割胶积极，且四季度是割胶旺季，产量有一定的上量预期，

供应端支撑或有所减弱。

11 月份天胶库存整体去库放缓。部分轮胎企业在前期原料低价时备货积极，

月底集中提货，导致整体出库量明显增加，青岛仓库累库趋势暂缓。截至 2024

年 11 月 24 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 42.35 万吨，环比上期

基本持平。保税区库存 5.53 万吨，降幅 1.08%;一般贸易库存 36.82 万吨，增幅

0.17%。

图 2

数据来源：文华财经 和合期货

进口方面，海关统计数据在线查询平台公布的数据显示，中国 2024 年 10

月天然及合成橡胶(包括胶乳)进口量为 659,082.887 吨，环比增长 7.33%，同比

增长 4.70%。

泰国是第一大供应国，当月从泰国进口天然及合成橡胶(包括胶

乳)176,193.451 吨，环比减少 6.21%，同比上升 1.64%。

越南是第二大供应国，当月从越南进口天然及合成橡胶(包括胶



乳)139.935.373 吨，环比增加 8.98%，同比减少 16.55%。

图 3 天然橡胶及合成橡胶进口（吨）

数据来源：文华财经 和合期货

三、半钢胎开工率维持高位，全钢胎开工率基本平稳

本月半钢胎开工率维持高位，全钢胎开工率基本平稳，周内检修企业排产

逐步恢复，带动整体样本企业产能利用率恢复性提升，部分企业仍有自主控产安

排，对整体产能利用率提升幅度形成限制。全钢胎样本企业产能利用率为 59.95%，

环比下架 0.53 个百分点，同比上涨 0.39 个百分点。

半钢胎目前雪地胎排产进入尾声，四季胎排产力度加大，但整体出货表现一

般，随着库存增加，不排除个别企业存灵活调整排产的可能。半钢胎样本企业产

能利用率为 79.07%，环比下降 0.69 个百分点，同比上涨 6.52 个百分点。



图 4

数据来源：同花顺、和合期货

图 5

数据来源：同花顺、和合期货

四、汽车产销及出口表现良好，同比环比均双增

10 月，汽车产销分别完成 299.6 万辆和 305.3 万辆，环比分别增长 7.2%和

8.7%，同比分别增长 3.6%和 7%。

1-10 月，汽车产销分别完成 2446.6 万辆和 2462.4 万辆，同比分别增长 1.9%

和 2.7%，汽车产量增速较 1-9 月收窄 0.01 个百分点，销量增速扩大 0.36 个百

分点。



图 6

数据来源：中汽协、和合期货

10 月，汽车出口 54.2 万辆，环比增长 0.5%，同比增长 11.1%。分车型看，

乘用车出口 46.5 万辆环比增长 1.8%，同比增长 10.7%;商用车出口 7.6 万辆，环

比下降 6.6%，同比增长 13.6%。

1-10 月，汽车出口 485.5 万辆，同比增长 23.8%。分车型看，乘用车出口

410 万辆，同比增长 24%;商用车出口 75.5 万辆，同比增长 22.5%。

图 7

数据来源：中汽协、和合期货

乘用车：11 月 1-24 日，乘用车市场零售 163.8 万辆，同比去年 11 月同期

增长 29%，较上月同期增长 4%，今年以来累计零售 1,947.4 万辆，同比增长 5%；



11 月 1-24 日，全国乘用车厂商批发 193.5 万辆，同比去年 11 月同期增长 34%，

较上月同期增长 14%，今年以来累计批发 2,311.1 万辆，同比增长 6%。

新能源：11 月 1-24 日,新能源车市场零售 86.7 万辆，同比去年 11 月同期增

长 68%，较上月同期增长 7%，今年以来累计零售 919.5 万辆，同比增长 42%；11

月 1-24 日，全国乘用车厂商新能源批发 100.7 万辆，同比去年 11 月同期增长

65%，较上月同期增长 13%，今年以来累计批发 1,028.7 万辆，同比去年增长 39%。

图 8：乘用车零售

图 9：乘用车批发

数据来源：乘联会 和合期货



海关总署11月 18日公布的数据显示，中国10月橡胶轮胎出口量为80万吨，

同比增长 12.4%。1-10 月累计出口量为 774 万吨，同比增加 5.2%。

图 10

数据来源：同花顺、和合期货

中国国家统计局 11 月 19 日发布数据显示； 10 月我国橡胶轮胎外胎产量

为 9450.9 万条，同比增长 5.9%；1-10 月份橡胶轮胎外胎产量为 91812.7 万条，

同比增长 8.9%。

图 11

数据来源：同花顺、和合期货

据最新数据，2024 年 10 月，我国重卡市场销量大约在 6.2 万辆左右，同比

下降 24%，环比微增 7%。2024 年前 10 月，我国重卡累计销量大致在 73.5 万辆，

同比下降 5%。

2024 年 10 月，重卡市场自 3月冲上 11.5 万辆的顶点后，4月-10 月走势明



显是“下坡”。在近 5年中，虽有 2021 和 2022 年托底，但也几乎是比较低的水

平。

图 12

数据来源：方得网、和合期货

五、宏观消息

国外方面，美国 10 月 PCE 物价指数环比上涨 0.2%，符合预期，9月前值为

0.2%；美国 10 月 PCE 物价指数同比上涨 2.3%，符合预期，9月前值为 2.1%。

稍早前，美国劳工部披露的首次申请失业金人数低于预期，持平前值，显示

出美国劳动力市场稳健。数据显示，美国 11 月 23 日当周首次申请失业救济人数

21.3 万，低于预期的 21.5 万，前值由 21.3 万修正为 21.5 万。续请失业救济人

数为 190.7 万，略低于预期的 190.8 万，处于 2021 年 11 月以来的最高水平，表

明许多失业工人很难找到新的工作。

另外，美国经济分析局公布的数据显示，美国三季度实际 GDP 年化季环比修

正值为 2.8%，与市场预期值和初值持平。美国三季度核心个人消费支出（PCE）

物价指数年化季环比修正值 2.1%，低于预期 2.2%的初值。尽管增速有所放缓，

但在过去九个季度中，美国经济有八个季度的增长率超过了 2%，这表明美国经

济韧性较强。



“美联储传声筒”Nick Timiraos 撰文称，美联储员在本月早些时候的会

议上讨论了如果降低通胀的进展停滞不前，可能会放缓或暂停降息的问题。根据

会议纪要，官员们认为，如果经济表现符合他们的预期，即通胀将继续稳步下降，

那么“逐步向更中性的利率设定靠拢可能是合适的”。

国内方面，中办、国办：放宽数字领域市场准入，推动电信、互联网、文化

等领域有序扩大开放。主要目标是：到 2029 年，可数字化交付的服务贸易规模

稳中有增，占我国服务贸易总额的比重提高到 45%以上；到 2035 年，可数字化

交付的服务贸易规模占我国服务贸易总额的比重提高到 50%以上；有序、安全、

高效的数字贸易治理体系全面建立，制度型开放水平全面提高。

摩根士丹利展望 2025 年中国经济：韧性十足，基建保持强劲、地产有序调

整，政策支持成亮点。中国将在 2025 年继续实施稳健而有力的财政和货币政策，

助力经济稳定运行。央行可能在 2025 年进一步下调政策利率，并通过降准、再

贷款等工具确保市场流动性充裕。

中国人民银行最新发布的数据显示，10 月末，广义货币（M2）余额 309.71

万亿元，同比增长 7.5%；狭义货币（M1）余额 63.34 万亿元，同比下降 6.1%。

前 10 个月，人民币贷款增加 16.52 万亿元，社会融资规模增量累计为 27.06 万

亿元，比上年同期少 4.13 万亿元。

10 月份，全国居民消费价格同比上涨 0.3%，环比下降 0.3%。10 月份，社会

消费品零售总额 45396 亿元，同比增长 4.8%，增速比上月加快 1.6 个百分点。

图 13

数据来源：国家统计局、和合期货



2024 年 1—10 月份，全国固定资产投资（不含农户）423222 亿元，同比

增长 3.4%；

图 14

数据来源：国家统计局、和合期货

10 月份，规模以上工业增加值同比实际增长 5.3%（增加值增速均为扣除价

格因素的实际增长率）。从环比看，10 月份，规模以上工业增加值比上月增长

0.41%。1—10 月份，规模以上工业增加值同比增长 5.8%。

图 15

数据来源：国家统计局、和合期货



六、后市展望

供应端，国内产区临近停割，天胶原料减产明显，而国外产区下个月或如无

恶劣天气影响，则产量会逐步增加。需求端，下游轮胎开工率平稳维持高位，年

前轮胎厂存在一定补库需求，国内刺激政策陆续出台，后续需关注政策落地效果。

库存端，青岛仓库累库有所放缓，累库幅度不及往年同期，随着橡胶产量的逐步

增加，到港量或继续上升，延续小幅累库趋势。综合来看，下月供应端有上量预

期，需求端存在一定韧性，预计下月胶价维持区间震荡走势。

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。
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