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	一、交割标的
	RU期货的交割标的有两个，一个是国产全乳胶，另一个是进口3号烟片胶。全乳胶是中国特有的一种天然橡胶品
	烟片胶和全乳胶一样，都是由新鲜橡胶乳制作而成。烟片胶是一种片状胶，不易变质，其是所有天然橡胶中物理软
	由于进口3号烟片胶价格通常远高于全乳胶，因此RU期货仓单大多为全乳胶，进口3号烟片胶仓单数量稀少。
	     NR期货的交割标的品为20号胶，可以是国产胶，也可以是进口胶。在天然橡胶生产早期，全球以烟
	图：烟片胶-全乳胶价差                       图：泰标-印标价差
	二、主力合约
	RU期货合约没有2月和12月合约，其中主力合约为1,5,9合约。
	NR期货合约为连续合约。
	三、仓单的注销
	根据上期所的规定，全乳胶在库交割的有效期限为生产年份的第二年的最后一个交割月份，超过期限的转作现货。
	全乳胶由于需求糟糕。因此每年生产的全乳胶首先都流入仓单，直到第二年11月底统一注销。也就是说，每年的
	20号胶仓单主要来自进口，生产日期较为接近，因此也存在集中注销的情况。但由于20 号胶是市场主流胶种
	另外，RU期货标品存在新老胶的区别。由于前一年的老胶仓单，在11月底集中注销。因此当年的05、09合
	                   图：RU9-1价差
	四、价格影响因素
	1.产地不同
	2.需求不同
	3.深浅色胶不同
	天然橡胶可以分为浅色胶和深色胶。浅色胶主要包括全乳胶、烟片胶、3L胶等。深色胶包括20号胶、混合胶等
	4.资金影响不同
	5.期现套利盘的影响
	RU期货受期现套利盘影响十分大。RU期货由于近月库存以及交割压力，期货呈现高升水，天然有利于期现套利
	一般在基差偏弱时，套利资金容易入场。长期以来，期现套利盘都是RU期货上的主力空头资金。
	NR期货上尽管也有期现套利盘的参与，但影响力不如RU期货。
	图：混合胶-RU01合约价差                     图：混合胶-RU05合约价差
	五、与泰国原料的相关性
	中国的两个天然橡胶期货，无论是RU亦或是NR，与泰国原料的相关性都不高：RU为0.56，NR为0.6
	原因二是，泰国原料价格受其季节性产出变化影响较大。比如，停割季，原料供应减少，原料的价格便强势；全面
	图：泰国胶水VS RU01合约                    图：泰国杯胶VS NR主力
	六、交割问题
	七、海外交易所

