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1. 2017 年橡胶市场行情总述 

1.1 2017 年天然橡胶市场行情 

天然橡胶是生产轮胎的主要原材料。轮胎产品原材料的成本构成中，橡胶大

概占生产成本的 30-50%，在全钢胎中的添加比例高于半钢胎。天然橡胶耐磨损，

加工方便，对环境污染小，但是产量有限；合成橡胶可以替代天然橡胶的部分性

能，在半钢胎中的替换能力大于全钢胎。总体来看，天然橡胶价格和合成橡胶价

格有受气候因素限制，我国天然橡胶严重依赖进口，价格与全球市场高度同步。

中国的天然橡胶种植面积约为 1700 万亩，年产量在 80 万吨左右，由于我国的地

理与气候环境不适宜种植橡胶，因此天然橡胶的进口依赖度逐年上升。2016 年

我国天然橡胶的消费量达到 489.6 万吨，而当年我国的天然橡胶产量仅为 7.74

万吨，自给率下降到 16%。 

未来橡胶价格有望继续上涨。主要源于: 

1) 我们判断,未来天然橡胶供应不会大幅增长,短期来看,因夏季东南亚主产

国遭受极端天气交替,2016 年橡胶产量增速放缓;中长期来看,在胶农割胶积极性

提高有限且新增开割面积占比较小的基础上,2017 年天然橡胶总量不会出现大幅

增长; 

2) 未来汽车产销及轮胎等下游需求向好有望继续导致天然橡胶供需偏紧。 

a、国际方面,虽然美国对中国施行“双反”政策,但其对轮胎的需求并未出现断崖式

下跌;我们判断在高汽车保有量的背景下,未来欧美地区乃至全球对天然橡胶的需

求将长期保持向上趋势。b、春节过后为轮胎厂的开工旺季,年底至明年一季度下

游存在较大的补库需求;我们判断未来随着财政支出基础建设的力度加大及治超

政策,橡胶消费持续升高将加剧天然橡胶供需短缺。国内胶价已突破 17000 元/吨,

国际天然橡胶价格已突破 2000 美元/吨,预计年底国内胶价高点有望达到 20000

元/吨,国际天然橡胶价格有望突破 2500 美元/吨。 

专家观点汇总 

 1、国内天然橡胶生产成本:国内农垦(国有农场)及其他企业因雇人割胶需

负担五险一金,吨成本在 18000 元~20000 元之间;民营胶由胶农自产自销,成本
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15000 元/吨。泰国割胶成本在 58~62 泰铢/公斤之间。胶价低于生产成本,割胶积

极性没有完全调动起来。 

 2、未来胶价判断:从生产成本的角度来看,农垦和其他企业的橡胶价格具有

代表性,18000 元/吨~20000 元/吨即是橡胶价格底部。当前橡胶价格还没有涨到成

本价,下跌的空间小,上涨动力充足。目前天然橡胶是供不应求的格局,未来胶价应

该坚挺且更加有理性的提升。 

 3、天然橡胶供需情况:现在市场上新胶基本售罄,去年的橡胶在售,橡胶资

源较为紧张。预计 2016 年全球天然橡胶产量不足 1160 万吨,消费量 1250 万

吨;2017 年产量不足 1200 万吨,消费量有望突破 1260 万吨甚至更多。 

 4、橡胶供不应求的原因:1)近 5 年胶价连续下跌,割胶积极性持续下降,新

胶的资源越来越少但需求却没有减少,因此供不应求是必然的;2)胶价低迷,当前

扩大植胶面积的意愿不强;3)劳动力紧缺造成橡胶总产量水平比较低。胶价回升

到 20000 元/吨,劳动力对胶价的影响才会解决。 

 5、合成胶价格上涨以人为因素居多:供应方面,丁苯胶生产厂商联合减产造

成供应紧缺,价格上涨;消费方面,因天胶与合成胶具有一定替代性,制造商依据橡

胶价格行情更改橡胶制品中不同种类橡胶的配方,由此增加了部分合成胶的消

费。 

 6、近年来天然橡胶减产的原因主要有:1)极端天气影响橡胶产量;2)割胶工

人积极性不高甚至弃割;3)近年来因胶价持续下跌,胶农减少生产中肥料投入,也

造成了橡胶减产。 
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1.2 近年中国天胶市场价格走势分析 

 

2017 年一季度国内天然橡胶市场先涨后跌，高位下探，创三个月新低，达

到 2016 年 11 月底价格水平。受泰国洪灾炒作影响，春节前期国内天胶市场延续

一路上扬态势，价格屡创新高，一度涨至 20000 元/吨上下，春节后市场也维持

了短期的上涨行情。但面对泰国接连抛储，且其洪灾减产未达到预期，以及国内

合成胶不断走低冲击，下游需求存疑等利空不断作用，季中下旬天胶市场下滑行

情打开，屡创年内新低。 

2017 年二季度国内天然橡胶市场继续下滑，再探新低。面对新胶入市冲击，

国内库存高企，及下游轮胎工厂开工率下滑，及国际胶价走低等联合打压，本季

度天胶市场大幅下探，行情低迷，截止 6 月，天胶市场价格跌至 2016 年 10 月底

水平。 

2017 年三季度国内天然橡胶市场地位难改，季末再探年内新低。季初至季

中，面对市场空好交织，国内天胶市场低位震荡，略有小涨。但季末，受下游需

求不及预期，全球天胶产量增加，供需面持续走弱打压，加之美联储加息计划导

致市场气氛悲观，以及天胶库存压力不减压制，沪胶季末打破低位僵持局面，再

次暴跌，现货市场报价大幅走低至 2016 年 9 月底水平。 

2017 年即入尾声，国内天然橡胶市场在僵持中度过了 10-11 月份，而进入

12 月份，仅两个工作日天胶市场便显露出“破竹势”上涨，12 月 4 日沪胶主力

1805 合约早开盘即创两个月新高至 15020 点。 

天胶市场之所以能够如此快速打破僵局，主要因多重利好齐发，为市场多头
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提供支撑。 

其一，11 月底，泰国南部遭遇强降雨，导致部分橡胶树生产受影响，原料

价格呈现上涨态势。 

其二，三国橡胶理事会(ITRC)泰国、印度尼西亚和马来西亚达成限制出口协

议，预计自 12 月起之后的三个月主产国限制出口约 35 万吨。 

其三，12 月 1 日下午，位于青岛即墨的天然橡胶交割库起火，涉及天然橡

胶标准仓单 9900 吨;到期已转作现货的天然橡胶 19850 吨;根据仓库申报列入期

货小计统计范围内的天然橡胶现货为 6827.523 吨。 

1.3 近年全球天胶与国内天胶消费量对比分析 
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中国的天胶消费占全球天胶消费量的 40%左右，在 2014 年之前，世界天胶

消费的增量主要由中国带动，2015 年和 2016 年，全球其他国家或地区的天胶消

费也迎头赶上。16 年全球天胶消费的快速增长有可能透支了 17 年的部分消费量，

17 年全球其他地方的天胶消费没有明显的增量带动，预计 2017 年全球天胶消费

的增量主要来自于中国的 15 万吨。 

根据相关预测，从 2016 年到 2020 年全球汽车产量的复合增长率为 3%,而天

胶在轮胎上的消费量占天胶总消费量的 70%左右，所以粗略估计 2018-2020 年，

全球天胶每年的消费增速都为 2.1%。 

通过对 2017 年全球天胶供需情况较为精确的估计，以及对 2018-2020 年全

球天胶供需情况粗略的估算，得出未来几年全球天胶的供需情况。2017 年全球

天胶供应有望延续 2016 年供不应求的局面，但如果全球天胶主产国不出现灾害

天气的话，在 2019 年和 2020 年又有可能会出现供应过剩。而在 2021 年以后，

全球天胶不再大规模的新增开割面积，届时全球天胶有望迎来长期供不应求的局

面。 
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1.3.1 2017 年我国天胶月度进口对比分析表 

 

1.3.2 2017 年中国天胶行业未来发展前景预测 

天然橡胶作为期货品种，具有很强的金融属性，2016 年，全球天胶的产量

是 1222 万吨左右，需求量是 1265 万吨左右，而 2016 年上期所橡胶期货的双边

成交量是 19.4 亿吨，单边则是 9.7 亿吨，那么天胶的实物量只有期货成交量的

1.26%。天胶价格自 2011 年年初开始，经历了五年的下行。以上期所天胶活跃合

约结算价为研究数据，2015 年 11 月 24 日，天胶期货价达到 9535 元/吨，这个价

格为 2008 年 12 月 9 日 9020 元/吨后的最低点，中间历时近七年。天然橡胶树的

生长周期为 6-8 年，而天然橡胶的期货周期差不多也是 7 年左右。天胶价格从 16

年年初的每吨一万左右反弹到了 17 年年初的每吨超过两万，原因先总结如下：1、

主产国受灾害天气影响，产量受到影响；2、主要消费国中国的经济有所上行，

下游轮胎及其他橡胶制品行业开工率提高，需求量增加较多；3、政治方面，主

要生产国希望通过减少出口推动橡胶价格上涨；4、合成橡胶价格不断上涨，带

动了天胶价格上行；5、供需出现短缺，橡胶库存开始走低；6、受大宗商品价格

上涨以及人民币走跌的大环境影响，橡胶期货和现货受到资金关注。 

2011 年-2015 年，天胶的供需差（供应量-需求量）分别为 22.1 万吨、52.3

万吨、83 万吨、-2.2 万吨和 13.1 万吨，供应的过剩和天胶价格的单边下行也基

本相吻合，2016 年，天胶出现了 43 万吨左右的供需缺口，映射出的则是天胶价

格的万元反弹。关于天胶价格后期能否持续，我们着重研究下 17 年及未来几年
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天胶的供需情况。产量方面，16 年天胶产量与 15 年相比，基本持平或略有下降，

主要是受到主产国灾害天气的影响，以及橡胶价格的长期低迷导致胶农割胶积极

性降低。未来几年，影响全球天胶产量的因素有：新增的天胶开割面积、胶农的

割胶积极性以及天气情况。天气情况较难分析，暂且不表。天然橡胶树在种植后，

一般需要 6-8 年才能进行开割，2010 年-2012 年，受到当时天胶价格较高的刺激，

全球天胶新种植面积较多，分别达到了 46.2 万公顷、46.59 万公顷和 48.36 万公

顷，假如按照每公顷产出 1.2 吨，带来的供应增加是很大的，当然考虑到未来的

各种实际情况，实际产出的量不一定有这么多，但在 2017 年-2019 年，除非出现

大雨、洪水或者干旱这样极端的天气情况，天胶的产量肯定会出现较大的增量。 

1.4 2017 年中国天然橡胶行业下游需求分布 

天然橡胶的下游应用包括轮胎制造、橡胶管带（主要应用在工程项目）、鞋

材等，其中轮胎制造是天然橡胶的最主要应用领域，占下游应用 68%比例。 

 

从轮胎市场来看，目前内销替换市场表现一般，一些中小工厂迫于前期未消

化的成本压力转向利润略好的出口市场，排产优先供应出口，导致内销市场供应

略显紧张。厂家整体库存控制情况尚可，均不存在较大压力。据 Qinrex 数据,11

月 24 日当周山东地区轮胎企业全钢胎开工率 66.58%，环比下滑 2.18 个百分点，

同比下滑 3.5%；半钢胎开工率为 69.69%，环比下滑 0.42 个百分点，同比下滑
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4.09 百分点。由于轮胎企业有很多跟化工原料有关的辅料，虽然这些辅料在轮胎

制造上的占比较小，但国家环保力度加强，使得其价格基本上都出现了翻倍的上

涨，这又对轮胎厂整体的开工率产生了抑制作用。如果轮胎开工率上不去，也就

会对天然橡胶的需求起到抑制的作用。 

 

1.4.1 2017 年中国汽车行业市场产量情况分析及预测 

2017 年全球天然橡胶产量预计为 1385.5 万吨，同比增长 5.6%；亚太地区产

量增长 5.3%，其中，泰国、印度尼西亚、越南、马来西亚产量分别为 446.4 万吨、

304 万吨、113 万吨和 88.8 万吨，同比分别增长 2.9%、3.1%、12.4%和-0.6%。

中国产量为 118.9 万吨，同比增长 9.2%。此外，数据还显示，2017 年非洲、南

美洲地区的产量分别为 67.1 万吨和 36.4 万吨，同比分别增长 11.5%和 4.3%。 

17 年我国以及全球天胶的需求量。2017 年国内对天胶的需求增量主要来自

于重卡需求的快速增长，以及国内整个汽车行业产量保持较好的增长。 

目前天胶下游需求拉动中，最热门的是重卡销量的增长。2016 年 9 月 21 日，

我国正式实施《超限运输车辆行驶公路管理规定》，对于货车的载重量进行了重

新限定，对于超载行为将进行严格治理。所以短期内，重卡的需求得到了大幅提

升。2016 年超限规定中对运力的标准，比 2004 年下降了 10%-23%之间，重卡中

的半挂牵引车运力下降了 10%-17%。目前我国重卡保有量超过 560 万辆，假设

有 50%用于物流配送、开工率为 85%、此次 921 治超新规带来了 14%的重卡需

求，则 921 新规的实行带来的重卡需求增量为：560×55%×85%×13.5%=35.34

万辆。假设这些新增需求中，在 2016 年四季度释放了一半，则 921 新规的实行
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会为 2017 年带来 17.5 万辆左右的重卡新增需求。再测算一下 2017 年重卡的更

换需求：重卡的更换周期为 6-8 年，2010 年为重卡的销量高峰，销量达 101 万辆，

2009-2011 年重卡平均销量 84.67 万辆，所以我们估算 2017 年重卡的更新替代需

求为 80 万辆。那么，2017 年重卡的需求总量预计为 97.5 万辆左右，2016 年重

卡预计销量为 73 万辆左右，则 2017 年对比 2016 年，有望带来 24.5 万辆的重卡

新增需求。一般重卡配套的全钢胎条数为 7-22 条，假设 32 万辆新增的重卡中，

平均每辆需要 16 条全钢胎，每条全钢胎需要 28kg 天然橡胶，则对应 2017 年新

增的天胶需求量为 11 万吨左右。 

再简单测算 17 年我国总的汽车增量带来的天胶消费增量。2013 年-2016 年，

我国汽车产量的产量从 2212.09 万辆增长到了 2819.30 万辆，复合年均增幅为

8.42%。罗兰贝格公司预测 2016-2020 年中国汽车产量复合增长率为 6.3%，假设

2017 年中国汽车产量增长率为 6.3%，则 17 年预计新增 177.62 万量（假设新增

的全为小汽车）。平均一辆车配 5 个轮胎，假设平均每个轮胎重量为 10kg，其

中天胶含量 2.5kg，则汽车 17 年新增量在轮胎上产生的天胶增量为 2.22 万吨。

另外一辆汽车中，其他橡胶制品大概需要 25kg 生胶，假设其中 10kg 为天然橡胶

提供。则 16 年新增汽车橡胶制品对应天胶增量为 1.78 万吨。 

另外值得注意的是，2017 年 2 月 22 日，美国国际贸易委员会(ITC)表示，不

会向从中国进口的公共汽车和卡车轮胎征收反倾销和反补贴税，这对于国内全钢

胎的生产销售是个利好，此外，最近共享单车的神奇扩张，将引发自行车行业的

复苏，有望带来数千吨级的天胶需求增量。而对于乳胶制品、橡胶鞋、胶管、胶

带、摩托车轮胎等其他的天胶下游产品，17 年的需求量会基本平稳或者略有下

降。综上所述，2017 年中国天胶的需求增量约为 15 万吨左右。 
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1.4.2 2017 年乘用车与商务车产销汇总 
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1.4.3 2014 年-2017 年国内重卡各月销量趋势 

 

由于 10 月份重卡月度销量增速放缓，今年 1-11 月，我国重卡市场实现累计

销售 96.66 万辆，同比虽大幅增长 71%，但较 1-9 月的同比增速出现缩窄。虽然

“金九银十”总体保持旺盛势头，并且再创新高，刷新历史记录，但第一商用车网

分析认为，10 月份重卡市场销量环比下降近 10%，行业订单需求环比下降 20%

左右，反映出这个自去年 10 月就一直井喷的市场开始出现疲态，12 月有较大可

能出现同比下滑势头。其中原因，包括煤炭公路运输在港口受限、环保限产和停

产等政策影响因素。政策层面一系列严格的环保限产甚至停工要求，将大大影响

了华北乃至中原地区重卡市场新车的销售需求。 

重卡的销量来源主要来自两部分，一部分是重量存量报废更新需求，另一部

分是 重卡新增需求。从存量置换更新市场需求模型可以看出，2017-2018 年均

有 60-80 万辆的存量重 卡更新需求；另外考虑到治超带来的 30 万辆重卡新增

需求，因此 2017-2018 年重卡 年销量维持在 80 万辆以上可能性是很大的。同

时目前经济处于转型升级周期，以往单靠投资刺激经济增长的政策料难持续， 因

此此次重卡销量的火爆主要来源与存量更新和治超带来的增量，而不是由经济拉

动 带来的增量，治超带来的增量预计 2 年到两年半左右时间消化完毕，也就是 

18 年底 到 19 年上半年。因此对未来两年的重卡销量持谨慎乐观的态度。17-19 

年重卡预测销 量分别为 85 万辆/80 万辆/75 万辆。 
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2. 合成橡胶供需情况分析 

2.1  2017 年合成橡胶市场供需形势、价格波动表现 

通过产业结构调整，国内合成橡胶行业景气度已扭转前几年的颓势。2017

年国内顺丁橡胶行业产能到 160.2 万吨、预计产量约 90 万吨，同比 2016 年增幅

7.16%；2017 年国内丁苯橡胶行业产能为 170 万吨，预计产量约 105 万吨，同比

微增 0.77%。  

2017 年国内合成橡胶价格整体呈现冲高回落后区间震荡的走势。据卓创资

讯重点监测的丁苯橡胶、顺丁橡胶来看，2017 年 1 月~11 月中旬丁苯橡胶 1502

年均价 14807 元/吨，同比去年同期走高 27%左右；丁苯橡胶 1712 年均价 12476

元/吨，同比去年同期走高 22%左右；顺丁橡胶 BR9000 年均价 15680 元/吨，同

比去年同期走高 30%左右。  

价格波动的原因 2017 年合成橡胶价格冲高回落后区间震荡的主要原因还

是在于价格高位使得进口套利货源蜂拥至而、高价原材料却无法向下游产业链传

导，倒逼价格回调后震荡。  

1.丁二烯价格波动剧烈。 

2017 年年初原料丁二烯货源偏紧导致价格暴涨，由 1 月初的 18500 元/吨迅
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速拉涨至 23000 元/吨，涨幅高达 24%附近，“面粉价格高于面包价格”现象导致

丁苯橡胶、顺丁橡胶价格一路走高且涨幅较快。丁二烯的价格波动导致合成橡胶

成本利润波动快，是影响合成橡胶生产和利润衡量的主要原因。  

2.合成橡胶价格升水天然橡胶价格的时间周期在延长。 

2017 年丁苯橡胶、顺丁橡胶升水天然橡胶的现象频频出现，1~11 月份丁苯

橡胶平均单吨高于天胶 800 元左右，顺丁橡胶平均单吨高于天胶 1500 元左右；

且第一季度和第三季度升水天然橡胶更为明显。这样的局面会导致下游部分企业

生产的配方调整；尤其是部分橡胶制品企业减少合成橡胶用量而一定程度增加天

胶用量，从而抑制合成橡胶需求而引发价格震荡走低。  

3.合成橡胶价格波动激烈、贸易套利积极性高。 

2016 年下半年合成橡胶市场贸易盈利能力明显好转，使得市场业者在合成

橡胶贸易操作兴趣明显提升增加。2017 年 1~9 月份顺丁橡胶进口量达 21 万吨，

同比去年同期增长 30%以上；仅丁苯橡胶第一季度进口量就达 13.7 万吨，同比

增长约 52%。截止 11 月中旬青岛保税区合成胶库存增长至 8.75 万吨，较 1 月初

合成橡胶库存 2.23万吨增加了 290%；进口货集中到港进一步加社会重库存压力，

也进一步加快了价格波动的频率。  

4.需求面拉动作用减缓。 

2017 年国内半钢轮胎新增长压力仍较重，但是增长预期尚存，只是年度增

长表现更加理性，增长率回归在 5%以内。原料价格上涨导致的轮胎成本上升及

政策监管是今年轮胎行业开工下滑的主要原因。  

综合来看，国内合成橡胶总供应量增幅放缓，需求略有回暖但对高价原料接

受能力有限；导致了今年整体合成橡胶价格冲高回落后的区间震荡。 

今年显现出的特点  

1.天胶供应充裕，基本面对于胶价支撑力度有限；合成橡胶价格长时间升水

天胶价格。 

天胶主产国由于天气情况良好，供应端放量稳定增长，市场整体供大于求，

对于下行的胶价支撑较为薄弱。受成本影响，合成橡胶装置检修或停车支撑合成

橡胶价格重心持续高于天胶，2017 年最高的升水区间甚至到了 5000 元/吨以上。  

2.去库存周期延长。2016年四季度合成橡胶的火爆行情使得市场业者对 2017
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年行情变化充满信心，尤其在得知部分生产装置 2017 年上半年有检修、下半年

意外停车等情况，囤货积极性高；价格走软后，高成本的货源转化为库存且去库

存周期延长。  

3.社会资本对合成橡胶贸易操作兴趣增加，导致行情把握难度大。合成橡胶

是天胶的替代产品，2016 年下半年以来成本影响下，合成橡胶价格升水天胶价

格成为常态，部分社会资本入市将天胶和合成橡胶套利操作，导致市场对价格波

动规律的把握会突破常态。 

2.2 2012-2017 年中国合成橡胶产量情况及预测 

 

据中华商务网数据库数据显示，2017 年 9 月，中国合成橡胶产量 50.4 万吨，

同比下降 8.2%。2017 年 1-9 月，中国合成橡胶行业累计产量 431.7 万吨，与去

年同期相比增长 2.3%。 

从近几年中国合成橡胶产量来看：除 2015 年呈负增长之外基本保持正增长

趋势。2016 年中国合成橡胶产量为 545.8 万吨，同比增长 8.9%。据中商产业研

究院数据分析，预计 2017 年中国合成橡胶产量将达到 575.6 万吨。 

2.3 2018 年合成橡胶走势预测 

2017 年国内丁苯橡胶、顺丁橡胶经历冲高回落后区间震荡，供应环境相对

宽松但需求增幅放缓，导致价格上行或下行突破的力度有限。预计 2018 年国内

丁苯橡胶、顺丁橡胶市场区间内波动，上半年的价格重心要高于下半年。 

基于 2016-2017 年连续两年价格大幅波动后市场依然立足供需逻辑的判断。
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天然橡胶价格回归基本面的主导是 2018 年天然橡胶价格运行的重要表现。天胶

市场正处于供需再平衡的过程，价格可能会表现为价值回归及底部巩固。 

2018 年国内部分丁苯橡胶、顺丁橡胶装置陆续升级改造，行业装置升级势

在必行。未来 2018-2020 年我国新增丁二烯装置将集中投产，且后期新上项目多

数为乙烯配套装置，以碳四抽提工艺为主，成本低，装置利用率或较氧化脱氢法

丁二烯装置明显提升。原料供应环境日趋宽松，国内合成橡胶原料获取能力、整

体盈利能力也有望从上游产业链往产品自身传导。 

3. 中国天然橡胶未来发展前景预测 

17 年预计新增开割面积 23 万亩左右，但 16 年底和 17 年初泰国受到水灾影

响，17 年 1 月份仅有 10 天左右可以割胶，影响产量超过了 30 万吨，所以全年

产量难以出现大幅提升。对于印尼和马来西亚，11 年和 12 年新增天胶种植面积

相对不多，而且印尼目前割胶意愿一般，马来西亚劳动力有所短缺，所以未来两

年产量增幅不会太大。对于中国，由于从事割胶的收益不高，许多胶农流向了其

他行业，目前橡胶割胶又不能用科技替代，所以胶园的单产会略有下滑。而其他

国家当中，像越南从事割胶是收入较高的行业，柬埔寨新增的可开割面积占原有

开割面积的比例较高，如果不遇到明显的灾害天气，天胶产量应该会有较大比例

的提升。另外，像缅甸、老挝等等新型产胶国，成熟胶园所占比例较小，未来产

量将会有较大增长空间。将 ANRPC 九个成员国综合来看，在 17 年到 19 年之间，

天胶产量明显增加的概率较大，但 13、14 年以后 ANRPC 各国新种植的天胶面

积显著减少，所以 2021 年以后天胶新增可开割面积不会出现大幅增加，而且 2021

年以后，胶园的老化将会逐步增加，如果天胶价格不能处于较高水平的话，疏于

管理导致荒废的胶园也将越来越多，所以预计 2021 年左右，全球天胶的产量会

达到历史的最高值。 
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