
橡胶

RU2505 成交/持仓排名（20250103）：



市场动向

同花顺消息，最新数据显示，在 2024 年的前 11 个月里，泰国天然

橡胶（不含复合橡胶）出口总量达到了 259.5 万吨，同比增长了 3%。

具体来看，标胶出口量为 163.1 万吨，增长了 13%；而烟片橡胶和乳

胶的出口量则分别下降了 3%和 13%，分别为 31.6 万吨和 62.1 万吨。

前 11 个月，混合橡胶出口总量为 122.8 万吨，同比下降了 18%；对

中国的出口量更是达到了 119.6 万吨，但同样下降了 19%。综合来看，

泰国前 11 个月的天然橡胶和混合橡胶出口总量为 382.3 万吨，同比

下降了 4.4%；对中国的出口总量为 202.3 万吨，同比下降了 18%。

截至 2024 年 12 月 27 日，山东橡胶轮胎企业全钢胎开工负荷为

62.22%，较上周走高 0.12 个百分点，较去年同期走高 12.83 个百分

点。国内橡胶轮胎企业半钢胎开工负荷为 78.79%，较上周走高 0.10

个百分点，较去年同期走高 6.87 个百分点。原料方面，泰国烟片

71.22 泰铢/公斤（+0.72），泰国胶水 65.5 泰铢/公斤（-0.50），

泰国杯胶 60.15 泰铢/公斤（+0.35），泰国胶水-杯胶 5.35 泰铢/公

斤（-0.85）；库存方面，截止 12 月 27 日，天然橡胶社会库存为 122.8

万吨（+2.50），青岛港天然橡胶库存为 470001 吨（+17965），RU

期货库存为 166424 吨（+1812），NR 期货库存为 61387 吨（-4031）

12 月份，轮胎主要原材料价格涨跌互现，原料成本涨势放缓，但对

轮胎价格仍存支撑。



行情研判

产区天气扰动减少，胶水释放正常，需求增长缺乏支撑，传统

消费淡季预期增强背景下，市场对减产分歧加大，橡胶调整加

剧。我们在 12 月 26 日《橡胶：原料回落 调整未完》中再次

强调了调整未完的观点，这已是连续几次的聚焦观点，周五的

大跌不仅验证了这一调整观点，而且还伴随了情绪悲观预期，

主要由市场对泰国减产产生分歧所致。上海大陆期货投资咨询

部认为，国内云南产区全面停割，海南产区部分区域已经停割，

部分加工厂停收原料，产线停止运营，下月泰国东北部也将逐

步停割。1 月份后，月底正值春节假期，全钢胎市场需求将呈

现逐渐走弱预期，乘用车零售即将进入年初传统淡季，后续需

求增长依赖新一轮政策发力，产成品累库压力不减，需求传导

效率或同步受阻。海外产区回归旺产节奏，市场对泰国减产的

预期分歧越来越大，上涨最核心的交易逻辑松动，短期多头情

绪受挫，原料成本支撑走弱背景下，国内港口继续累库，供需

预期转向宽松。不过开工率依然维持高位，短期情绪走弱后下

跌空间也会有限，从缓跌调整到大跌情绪释放，空头势能释放

后或将有望短期触底，修正下方支撑到 16300-16500 一带，近

期观察下跌企稳情况。



PVC

*PVC2505 成交/持仓排名(20250103)：



市场动向

据隆众数据，5 型电石料，华东主流现汇自提 4920-5040 元/吨，华

南主流现汇自提 5020-5090 元/吨，河北现汇送到 4870-4910 元/吨，

山东现汇送到 4900-4970 元/吨。截至 1月 2 日，PVC 粉整体开工负

荷率为 78.39%，环比下降 0.30 个百分点；其中电石法 PVC 粉开工负

荷率为 79.63%，乙烯法 PVC 粉开工负荷率为 75.10%。截至 1 月 2 日，

PVC 社会库存新样本统计环比减少 1.76%至 79.02 万吨，同比增加

35.55%；其中华东地区在 75.37 万吨，华南地区在 3.65 万吨。社库

去库幅度不小，上游厂库小幅去化，订单走强，12 月至今总体去库

11.78 万吨。出口方面印度 BIS 政策再度延期至 25 年 6 月，出口小

幅放量关注延续性及后续力度，对价格有所支撑。台塑公布 1 月预

售价格，对于印度 CFR 有所下调，但是价格仍然偏高，价格出来后

卖的比较差，国产性价比凸显，出口待发略有起色，但是幅度不大，

对于解决近端矛盾作用不大。



行情研判

季节性淡季下需求未见好转，PVC 累库压力短期难以缓解，需

求端政策效果尚未兑现至地产端，高开工率下 PVC 短期内供应

压力难以回落，供应宽松格局延续，PVC 继续弱势走低。我们

在 12 月 26 日《橡胶：原料回落 调整未完》中对冬季来临后 PVC

弱势基本面做过充分解读，并继续指出有创新低风险，昨日大跌续

创新低也再次验证了这一观点。上海大陆期货投资咨询部认为，近

端开工率仍然维持在高位，加上煤炭下跌和新年的降电费预期下成

本端仍有一定的压降空间，成本的持续塌陷使得 PVC 压力凸显，不

过近期 PVC 基本面环比有改善，下游成交有局部好转，总库存去化

幅度明显加快，短期急跌新低后或也迎来阶段性企稳行情，上方短

期压力 5220 一带，若有企稳观察企稳突破情况，中长期弱势格局不

变。



铁矿

*I2505 成交/持仓排名(20250103）：



市场动向

据 Mysteel，1 月 3 日当周，铁矿石港口库存录得 14876.94 万吨，

较上一周增加 13.88 万吨，增加幅度达 0.09%；最近一个月，铁矿石

港口库存累计减少 159.65 万吨，减少幅度为 1.06%。Mysteel 统计

全国 45 个港口进口铁矿石库存总量 14876.94 万吨，环比增 13.88

万吨，45 港日均疏港量 318.26 万吨，环比降 5.95 万吨。Mysteel

统计全国 47 个港口进口铁矿库存为 15610.44 万吨，环比增 14.38

万吨；日均疏港量 334.00 万吨降 3.49 万吨。本期全国 213 家钢厂

日均铁水产量为 246.45 万吨，较上期增加 0.81 万吨；高炉开工率

78.73%，较上期增加 0.14%；高炉产能利用率 83.47%，较上期增加

0.28%。进入 2025 财年，海外矿山发运将进入季节性减量阶段。且

随着春节临近，国内矿山开工率也逐渐下降。铁矿供给压力阶段性

减弱。钢厂铁矿石冬储补库进程已进入尾端，上周钢厂进口矿库存

已增至 9858.93 万吨，距离 2023 年库存峰值不足 500 万吨。考虑到

市场预期偏谨慎，预计 1 月至春节前钢厂剩余原料补库规模也较为
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行情研判

钢厂检修整体略微延后，钢厂利润在检修后小幅修复，预期检

修后铁水增加的概率较大，终端需求偏谨慎，钢厂陆续补库，

边际补库驱动走弱，短期矛盾不大，铁矿呈现窄幅波多。铁矿

主力 05 合约 790 压力继续牵制了反弹高度，反弹无果后继续寻

求下方 750 支撑。表需有所下滑，同时出现小幅累库迹象，需

求边际进一步收缩，但是部分钢厂尚未完成补库，对矿价仍有

一定支撑，密切关注钢厂冬储情况。05 合约下方关键支撑修正

到 750-760，该支撑区域成为近期震荡走低需要关注的区域，

继续关注回落过程中的支撑情况，而上方压力 790 则依然是反

弹过程中重要观测点。


