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天然橡胶期货介绍
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全球天然橡胶期货市场分布
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◆ 亚洲天然橡胶期货市场主要集中在以下三个市场：

◆ 中国上海：RU及NR期货市场，对应的是全乳胶、进口三号烟片胶以及20号标胶。

◆ 日本东京：进口三号烟片胶。

◆ 新加坡：3号烟片胶、20号标胶。



上海期货交易所上市的天然橡胶期货合约

5数据来源：上海期货交易所

上海期货交易所RU期货合约

交易品种 天然橡胶

交易单位 10吨/手

报价单位 元(人民币)/吨

最小变动价位 5元/吨

每日价格最大波动限制 不超过上一交易日结算价±3%

合约交割月份 1、3、4、5、6、7、8、9、10、11月

交易时间
上午9:00~11:30，下午1:30~3:00和交易所
规定的其他交易时间

最后交易日 合约交割月份的15日(遇法定假日顺延)

交割日期 最后交易日后连续两个工作日

交割品级

标准品: 1、国产天然橡胶(SCR WF)，质量符
合国标GB/T8081-2008。 2、进口3号烟胶
片(RSS3)，质量符合 《天然橡胶等级的品质
与包装国际标准(绿皮书)》(1979年版)。

交割地点 交易所指定交割仓库

最低交易保证金 合约价值的5%

交割方式 实物交割

交易代码 RU

上市交易所 上海期货交易所



上海能源期货交易所上市的天然橡胶期货合约
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数据来源：上海能源交易中心

上海能源期货交易所20号胶期货合约

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



保证金制度
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数据来源：上海期货交易所，上海能源交易中心

天然橡胶标准合约上市运行不同阶段的交易保证金收取标准

交易时间段 天然橡胶交易保证金比例

合约挂牌之日起 5%

交割月前第一个月的第一个交易日起 10%

交割月份第一个交易日起 15%

最后交易日前二个交易日起 20%

20号胶期货合约上市运行不同阶段的交易保证金收取标准

交易时间段
20号胶期货最低交易保证金
比例

合约挂牌之日起 7%

交割月份前第一月的第一个交易
日起

10%

交割月份第一个交易日起 15%

最后交易日前二个交易日起 20%



限仓制度
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数据来源：上海期货交易所，上海能源交易中心

限仓比例(%)

期货公司会员 非期货公司会员 客户 非期货公司会员 客户 非期货公司会员 客户

天然橡胶 ≥2.5万手 35 500 500 150 150 50 50

天然橡胶标准合约在不同时期的限仓比例和持仓限额规定 (单位: 手)

某一标准合约

持仓量

限仓数额（手) 限仓数额（手) 限仓数额（手)

合约挂牌至交割月前第

二个月的最后

一个交易日

交割月前第一月 交割月份

品种

合约挂牌至交割月份

限仓比例(%)

期货公司会员、境
外特殊经纪参与者
、境外中介机构

非期货公司会员
、境外特殊非经
纪参与者

客户
非期货公司会员
、境外特殊非经
纪参与者

客户
非期货公司会员
、境外特殊非经
纪参与者

客户

20号胶期
货

≥5万手 25 2000 2000 600 600 200 200

20号胶期货合约在上市运行不同阶段一般持仓的限仓比例和持仓限额

某一标准合约
持仓量

限仓数额（手) 限仓数额（手) 限仓数额（手)

合约挂牌至交割月前第
二个月的最后一个交易

日

交割月前第一月 交割月份

品种

合约挂牌至交割月份



交割

9

◆ 国产天然橡胶（SCR WF）实行品牌交割：质量符合国标GB/T8081-2008，且经过上海期货交易所认
可的注册品牌（符合要求的可交割品牌由交易所另行公告）。

◆ 进口3号烟胶片（RSS3）实行产地认证交割：内在质量和外包装符合国际橡胶品质与包装会议
（IRQPC）制定的《天然橡胶等级的品质与包装国际标准（绿皮书）》（1979年版）标准的，泰国、
马来西亚、印度尼西亚、斯里兰卡等国生产的3号烟胶片（RSS3）。

◆ 根据交易所的交割规则，前一年份的老胶必须在当年11月份全部清出交易所仓库，因此9月合约会
面临老胶注册仓单到期清库的问题，如果仓单量大的话，一次性流出现货市场，则将给现货市场带
来巨大的压力。仓单的问题，使得9月份的压力往往较大。



橡胶期货投资应用

第2章



期货投资模式

◆ 个人投资者：单边为主，月差及跨品种；

◆ 机构投资者：单边，套保（期现结合），套利（跨期、跨市、跨品种）。

◆ 卖出套保：天然橡胶生产企业、橡胶贸易商作为20号胶市场的商品供应者，为了保证其在出售时的合理
经济利润，预防正式出售时价格下跌而遭受损失，可采用相关期货的卖出保值交易方式来减小价格风险，
即在期货市场以卖方的身份交易数量相等的期货合约，等到出售现货时再以买方的身份对冲相应期货头
寸作为保值手段。

◆ 买入套保：对于轮胎、汽车制造企业等20号胶消费企业来说，原料的价格波动是企业生产经营中面临的
一大风险，为防止成本上升而遭受损失，20号胶消费企业可采用相关期货的买入保值交易方式来规避价
格风险，即在期货市场以买主的身份交易数量相等的期货合约，在采购20号胶现货时再以卖方身份对冲
相应期货头寸作为保值手段。
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卖出套期保值案例

3数据来源：上海能源交易所

7月份，某胶厂了解到20号胶现货价格为12000元/吨，根据生产计划及目前价格情况，企业
担心未来现货市场的过度供给会使20号胶价格下跌，从而减少收益。为避免价格下跌带来的
风险，该胶厂决定在上海国际能源交易中心进行 20号胶期货的卖出保值交易。其交易和损益
情况如下表所示：

现货市场 期货市场 基差

7月1日 20号胶价格12000元/吨 卖出100手9月份20号胶合约：价格12500元/吨 负500元/吨

8月1日 卖出1000吨20号胶；价格11000元/吨 买入100手9月份20号胶合约：价格11500元/吨 负500元/吨

套保结果 亏损1000元/吨 盈利1000元/吨

净盈利0元

通过这一套期保值交易，虽然现货市场价格出现了对该胶厂不利的变动，价格下跌了1000元/
吨，因而少收入了100万元；但是在期货市场上的交易盈利了100万元，从而消除了价格不利
变动的影响。



买入套期保值案例

3数据来源：上海能源交易所

6月份，某轮胎厂和当地分销商达成一份远期合约，同意在9月份为其提供产成品。但轮胎厂
目前没有产成品，也没有用于加工轮胎的20号胶货源保证，为了锁定成本、锁定利润，该轮
胎厂决定在上海国际能源交易中心进行20号胶期货交易。交易情况如下表所示：

现货市场 期货市场 基差

6月1日 20号胶价格10200元/吨 买入100手9月份20号胶合约：价格10800元/吨 负600元/吨

8月25日 买入1000吨20号胶；价格11000元/吨 卖出100手9月份20号胶合约：价格11600元/吨 负600元/吨

套保结果 亏损800元/吨 盈利800元/吨

净盈利0元

通过这一套期保值交易，虽然现货市场价格出现了对该轮胎厂不利的变动，该轮胎厂在现货
市场损失了80万元；但是在期货市场上的交易盈利了80万元，从而消除了价格不利变动的影
响。



套利-跨市场及跨品种

数据来源：Wind 华泰期货研究院

RU-日本RSS3 （元/吨） NR20-SGX20（元/吨）

RU-新加坡RSS3（元/吨）RU-NR(元/吨)
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跨月及非标套利

数据来源：Wind 华泰期货研究院

5月-混合胶（元/吨） 11月-混合胶（元/吨）

价差1-5月（元/吨）1月-混合胶（元/吨）
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基本面分析

◆ 基本面分析最终都落实到未来库存变化的分析：供需平衡表

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院

青岛港口库存（吨） 社会库存（万吨）
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年度及月度供需平衡表
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天然橡胶
国内年度供需（万吨/年）

2019 2020 2021 2022 2023E

需求 552 523 520 510 500

供应 598.12 655.27 623.18 695.36 681

国内产量 81.23 69.27 86.67 94.45 85

进口 520 589 541.28 606.14 600

出口 3.11 3 4.77 5.23 4

年度库存变化 46.12 132.27 103.18 185.36 181

库存环比 -31.96 86.15 -29.09 82.18 -4.36

天然橡胶
国内月度供需（万吨）

产量 进口 出口 消费 供需缺口

2022年1月 0.07 57.4 0.40 51 6.07 

2022年2月 0 42.47 0.30 30 12.17 

2022年3月 0.86 53.55 0.55 61 -7.14 

2022年4月 4.48 42.69 0.47 53 -6.30 

2022年5月 7.97 33.78 0.37 47 -5.62 

2022年6月 8.42 43.37 0.46 59 -7.67 

2022年7月 10.98 48.1 0.43 63 -4.35 

2022年8月 9.67 48.66 0.5 58 -0.17 

2022年9月 12.65 54.75 0.4 70 -3.00 

2022年10月 12.53 53.26 0.3 65 0.49 

2022年11月 13.25 61.61 0.41 64 10.45 

2022年12月 4.98 66.5 0.56 57 13.92 

2023年1月 0.07 54.9 0.40 40 14.57 

2023年2月 0 57.8 0.30 42 15.50 

2023年3月 0.86 59.82 0.55 50 10.13 

2023年4月 5.7 50 0.5 50 5.20 

2023年5月 8 40 0.4 45 2.60 

数据来源：华泰期货研究院
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THANKS

涨乐期赢通APP 华泰期货研究院 

公司总部：广州市天河区临江大道1号之一2101-2106单元

全国热线：400-628-0888                    

网址：www.htfc.com
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