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一、20号胶基本面简介



什么是20号胶

20号胶是天然橡胶的主流品种之一。橡胶主要分为天然橡胶和合成橡胶。天然橡胶是指从巴西

橡胶树上采集的天然胶乳，经过凝固、干燥等加工工序而制成的弹性固状物。合成橡胶是由人工

合成的高弹性聚合物，也称合成弹性体，广义上指用化学方法合成制造的橡胶，以区别于从橡胶

树生产出的天然橡胶。
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20 号胶的生产工艺和流程

20号胶的生产工艺包括原料预处理、清洗、破碎、压绉、造粒、烘干、压包等工序，其

中关键步骤是破碎、压绉和烘干。
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20 号胶的主要用途

天然橡胶具有优良的回弹性、绝缘性、隔水性及可塑性等特性，并且经过适当处理后还具有耐

油、耐酸、耐碱、耐热、耐寒、耐压、耐磨等宝贵性质，所以具有广泛用途。

轮胎、胶管、胶带、鞋材是天然橡胶主要的下游应用领域。其中，全球约70%的天然橡胶用

轮胎制造，10%用于橡胶管带，10%用于鞋材，10%用于其他橡胶制品。

轮胎制造所使用的天然橡胶中，约 80%为 20号胶；20号胶的使用已成为一个国家轮胎工业技

术与工艺水平的主要标志。
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20号胶与全乳胶的异同

20 号胶与全乳胶（WF）都是天然橡胶的一种，但在初级原料状态、加工工艺、贸易模式

、最终用途、增值税率等方面存在一定差异。
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增值税率方面，根据财政部、国家税务总局、海关总署2019年3月21日联合发布的《关于

深化增值税改革有关政策的公告》，自 2019 年 4 月 1 日起，进口天然橡胶（20号胶

）增值税率从16%降至13%，国产天然橡胶（全乳胶）增值税率从10%降至9%

区别 全乳胶（SCR WF） 20号胶

原料 新鲜胶乳 杯胶

杂质含量 低 <0.2%

塑性初值和塑性保持率 高 低

门尼粘度 没有要求 83+/-10

主要用途 乳胶制品：橡胶手套、安全套等 轮胎



全球20号胶生产情况

2018 年，全球 20号胶年产量逾 870万吨，其中泰国、印度尼西亚和马来西亚是 20号胶的主产

国，三国产量约占全球的 70%。从三大主产国内部来看，20 号胶产业呈现不同程度的充分竞争

格局。 

我国适合植胶的地理气候区域有限，主要集中在海南、云南南部、广东等少数地区。我国天然橡

胶加工主要以胶园胶乳为原料，生产以 SCR WF 胶（全乳胶）为主导产品的各种标准橡胶，20 

号胶产量较小，规模化程度相对较低，部分民营企业亦参与天然橡胶的加工生产。 
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全球20号胶消费

全球天然橡胶年消费逾 1300 万吨，中国、欧洲、印度、东亚（包括日本和韩国）和美国

是前五大消费国（地区） ，其消费量分别约占总消费量的 40%、9%、9%、8%、7%；五国

（地区）消费量占总消费量的 73%。 

交通运输中的轮胎制造是主要用胶行业。全球约70%的天然橡胶用于轮胎制造，其中约 

80%使用20号胶。2018年，全球20号胶消费近830万吨，中国、欧洲、印度、东亚和美国的 

20号胶消费量分别约占总消费量的 50%、10%、7%、9%、8%；五国（地区）消费量占总消

费量的83%。 
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20号胶贸易流通情况

因我国产量有限，我国天然橡胶消费主要依赖于进口。我国进口的天然橡胶主要来自于泰

国、马来西亚和印度尼西亚，三国占我国天然橡胶进口量超过七成。 

20号胶的现货贸易流向主要从泰国、马来西亚、印度尼西亚等东南亚国家流向我国沿海

地区，一部分制成轮胎再出口，另一部分由沿海向内陆分散。青岛、上海、杭州、宁波、

天津、南京等为我国天然橡胶和 20 号胶进口的主要口岸。 

20号胶的流通环节呈现多元化格局。20号胶的销售可以大致分为长期订单模式、贸易商

模式和代理商模式。 
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20号胶价格影响因素

天然橡胶兼具农产品、工业品与金融属性。

影响 20号胶价格的因素较多，如：

1、国际供求情况

2、国内供求情况

3、国内外的经济大环境

4、主要用胶行业的发展情况

5、合成橡胶的生产及应用情况

6、自然因素

7、汇率变动因素

8、政策因素等
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二、20号胶期货总体方案



天胶系列“一主两翼”产品格局

13

SHFE天胶期货 INE20号胶期货

SHFE 天胶期权 标准仓单交易

主

翼

“保险+期货”

• 上期所产品多元化战略，核心“一主两翼”

• 20号胶期货的上市，形成了完善的天然橡胶衍生品产品序列，覆盖境内境外两个市场

• 积极履行社会责任，助力精准扶贫



20号胶期货上市模式
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Ø国际平台、净价交易、保税交割、人民币计价



能源中心规则体系
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20号胶期货标准合约
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交易品种 20号胶

交易单位 10吨/手

报价单位 元（人民币）/吨（交易报价为不含税价格）

最小变动价位 5元（人民币）/吨

涨跌停板幅度 不超过上一交易日结算价±5%

合约交割月份 1月、2月、3月、4月、5月、6月、7月、8月、9月、10月、11月、12月

交易时间 上午9:00 - 11:30，下午1:30 - 3:00以及上海国际能源交易中心规定的其他交易时间

最后交易日
交割月份的15日（遇国家法定节假日、休息日顺延；上海国际能源交易中心可以根据国家法定节假日、休息日调

整最后交易日）

交割日期 最后交易日后连续五个交易日

交割品质 具体质量规定见附件

交割地点 上海国际能源交易中心指定交割仓库

最低交易保证金 合约价值的7%

交割方式 实物交割

交易代码 NR

上市机构 上海国际能源交易中心



20号胶期货标准合约附件
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合约标的：20号胶
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• 2018年，全球生产天然橡胶1387万吨，其中20号胶约874万吨，占比63%

• 2018年，全球消费天然橡胶逾1300万吨，其中20号胶近830万吨

• 产品标准化程度高，庞大的现货市场规模，价格竞争充分，价格波动频繁且剧烈



合约交易单位
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• 交易单位为10吨/手，合约价值约为10吨/手×9900元/吨＝99000元

                以7%最低保证金计算，1手合约的保证金金额约为6930元



合约最小变动价位
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• 每日价格波动点数与国内其他品种保持相当

• 与国内天胶期货投资者的交易习惯相适应



合约涨跌停板
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• 测算2010年至2018年间的现货历史价格数据，连续单日价格波动率在98%的概率下不超过4.31%



合约交割月份
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交易时间段
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最后交易日
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交割日期
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交割单位
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交割品级
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交割品级-质量标准
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• 不同国家产品6个主要理化性能指标统一

• INE指标：切实满足终端用户的需求、引导优质资源进入INE TSR20期货市场



交割地点
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20号胶期货特点一
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Ø境内外参与主体，全面引入境外交易者



20号胶期货特点二
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Ø外汇资金和标准仓单等资产可以作为保证金

• 作为保证金使用的资产市值折算以后用作保证金的金额称为折后金额

• 能源中心每日结算时按规定方法重新确定作为保证金使用的资产的基准价并调整折后金额



20号胶期货特点三
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Ø多样的市场参与主体 、丰富的业务模式
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三、20号胶期货交割业务及相关规则



交割规则体系
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能源中心交割细则
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Ø 第一章 总则

Ø 第二章 标准交割

Ø 第三章 期货转现货

Ø 第四章 仓库交割

Ø 第五章 厂库交割

Ø 第六章 交割违约

Ø 第七章 指定交割仓库管理

Ø 第八章 标准仓单管理

Ø 第九章 商品注册管理

Ø 第十章 原油期货合约的交割

Ø 第十一章 20号胶期货合约的交割

Ø 第十一章  附则



交割方式
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20号胶期货交割业务要点
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交割基本流程
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Ø入库必备单证

1、INE指定检验机构出具的质检报告  2、原产地证明  3、海关入库核准单证  

4、生产国出具的植物检疫证书  5、检验实验室资质证明（含翻译件）及出具的质检报告



标准交割流程（五日交割）
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期转现交割流程
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仓单业务一览
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指定交割仓库设置
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Ø 拟定指定交割仓库设置区域为青岛、上海、宁波等地的海关特殊监管区域或保税监管场所

Ø 上市后根据交易情况及市场需求，必要时做适当调整
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四、20号胶期货风险控制要点



风控体系
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梯度保证金：以NR2002为例
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Ø LTD：最后交易日



持仓限额
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连续交易日累计涨跌、单边市风控参数
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• 连续三个交易日涨跌幅度达到9%

• 连续四个交易日涨跌幅度达到12%

• 连续五个交易日涨跌幅度达到13.5%

D3出现同方向单边市的，当日结算时可对部分或者全部会员暂停出金：
• D3为最后交易日，下一交易日直接进入交割；
• D4为最后交易日，D4按D3涨跌停板和保证金继续交易，下一交易日直接进入交割；
• 除上述两种情况，可在D3根据市场情况执行《风控细则》第十九条或者第二十条规定的两种措施中的任
意一种。
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五、20号胶期货行情展望



最近10年青岛保税区泰标20号胶美金报价
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最近10年，青岛保税区泰标20号胶美金2011年初报价最高5790美元/吨，折合当时人民币价
格大概38000元/吨，最低报价2016年初1040美元/吨，折合当时人民币价格大概6800元/吨。
最近2年报价基本维持在1200-1800美元/吨区间，2019年8月26日报价1325美元/吨，折合人
民币大概9500元/吨。



沪胶RU主力合约最近10年长期走势
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全球天然橡胶种植和开割面积

全球橡胶种植面积2014年基本达到峰值，开割面积2014年之后继续维持小幅增长。

数据来源：wind   国信期货



全球天然橡胶新增及翻新种植面积
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2014年之后，新增种植面积和翻新面积都出现快速回落。

数据来源：wind   国信期货
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全球天然橡胶月度产量

数据来源：wind   国信期货



橡胶进口量及库存量

54

库存方面，截止8月23日上海期
货交易所交割仓库总库存为459509
吨。青岛保税区内外有约50万吨的
库存，云南当地库存约20万吨。

中国海关统计数字显示，2019年7月中国进
口天然橡胶及合成橡胶（包括胶乳）共计55.3
万吨，环比上涨25.4%，同比去年7月57.1万吨
下跌3.15%。1-7月累计进口362.9万吨，累计
同比下跌7.1%。



我国天然橡胶消费需求情况
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2018年我国消费天然橡胶大概572.8万吨，
2018年我国天然橡胶自产约70万吨，进口约542.4万吨。

卡客车胎消费占近60%，达338万吨

乘用车胎消费占约16%，达94万吨

乳制品消费占8%，约46万吨

斜交胎和其他制品占17%，约94万吨
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我国汽车产销量

数据来源：wind   国信期货

7月，汽车产销同比降幅继续收窄，产销量分
别完成180万辆和180.8万辆，比上月分别下降
5%和12.1%，比上年同期分别下降11.9%和4.3%，
同比降幅比上月分别缩小5.4和5.3个百分点。

1-7月，汽车产销分别完成1393.3万辆和
1413.2万辆，产销量比上年同期分别下降
13.5%和11.4%，产销量降幅比1-6月分别收窄
0.2和1个百分点。



我国轮胎产量及轮胎企业开工率
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7月我国轮胎产量7352.1万条，同比下降1.9%，环比6
月份小幅增长。



我国轮胎月度出口量
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我国汽车库存
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行情展望

• 综合分析，7月份橡胶进口环比大幅增加，国内橡胶库存仍然维持高位、下游轮胎需求

不佳、汽车产销整体仍处于低位运行。9-11月份逐步进入割胶旺季，供应端继续维持充

裕。宏观面中美贸易摩擦持续升级，全球经济再度面临继续下行的压力。利好因素：人

民币贬值、汽车库存处于相对低位，可能出现减产保价政策。

• 总体看，橡胶价格短期可能继续维持偏弱格局。沪胶RU2001合约9月份预计运行区间在

10500-11500元/吨，NR2002合约9月份预计运行区间在9000-10000元/吨。

• 中长期看，不悲观，绝对价格继续下跌空间有限。宏观面如果不出现大的系统性风险，

则目前可能是长期历史底部，可以在低位遇到支撑轻仓布局长线多单。
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