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1. 20号胶期货运行情况



市场概况

 生产
• 主产国：泰国、印度尼西亚、马

来西亚
• 我国20号胶产量较小，进口为主

 消费
• 主要消费国：中国、印度、美国、

日本、泰国
• 我国是全球第一大天然橡胶消费

国和第一大轮胎生产国

 贸易

• 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

• 进口主要口岸：青岛、上海、杭
州、宁波、天津、南京

• 进口贸易方式：保税贸易

新加坡：传统天
然橡胶贸易中心

中国正逐步成长为
新的天然橡胶贸易

中心

北美

8%消费

拉美

2%供应 VS 4%消费

欧洲

13%消费

非洲

7%供应 VS 1%消费

中国

6%供应 VS 42%消费

日韩

8%消费

东南亚

84%供应 VS 25%消费



世界主要天然橡胶期货市场

 全球最早上市天然橡胶期货的

交易所，1952年上市天然橡胶

期货合约，合约标的物为RSS3，

是国际烟胶片贸易的主要参照。

 整体市场规模在降低。截至

2020年4月底，RSS3期货日均成

交量和日均持仓量为3.47万吨

和10.35万吨。

 2018年上市20号胶期货合约，

但市场规模较小。

TOCOM

 新加坡目前是全球天然橡胶现

货的定价中心，价格反映了东

南亚天胶主产地的现货价格波

动，市场交易参与者主要是东

南亚橡胶生产供应商以及新加

坡现货贸易商。

 SGX上市20号胶期货合约和3号

烟胶片期货合约。截至2020年4

月底，RSS3期货日均成交量和

日均持仓量为3.24万吨和33.66

万吨；20号胶期货日均成交量

和日均持仓量为3.71万吨和

34.26万吨。

SGX

 1993年上市天然橡胶期货。合约

标的物国产SCR5(全乳胶SCR WF)

与进口3号烟胶片（RSS3）。

 2003年起市场规模全球领先。截

至2020年4月底，日均成交量和日

均持仓量分别为557.90万吨和

440.54万吨。

 上期所已成为全球最主要的天然

橡胶期货交易市场之一，价格广

泛应用于现货市场。

SHFE

 2019年8月12日，20号胶期货在上
海国际能源交易中心成功上市。

INE



上市模式

国际平台

• 上海国际能源交易中心

• 境内、境外投资者

净价交易

• 报价不含关税、增值税等

保税交割

• 保税仓库

• 实物交割

人民币计价

• 人民币计价

• 外币可以作为保证金：美元

20号胶期货（NR.INE）

• 2019年8月12日在上海期
货交易所子公司上海国际
能源交易中心上市。

• 作为境内特定品种，采用
“国际平台、净价交易、
保税交割、人民币计价”
的模式，全面引入境外交
易者参与。



天胶系列“一主两翼”产品格局

• 上期所产品多元化战略， “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，联通境内境外两个市场

SHFE天胶期货 INE20号胶期货

SHFE 天胶期权 标准仓单交易 “保险+期货”

主

翼



运行情况

• 20号胶期货价格与境内外期、现货

市场保持高度相关，价格联动紧密。

• 20号胶期货与上期所天然橡胶期货

价格相关系数为0.98，与青岛保税

区现货均价相关系数为0.93，与新

加坡20号胶期货价格相关系数为

0.94。

价格相关性



运行情况

• 截至2020年4月底，累计成交141.66万手，累计成交金额1489.30亿元，日均成交量1.15万
手，日均成交金额12.11亿元，日均持仓量3.15万手。（单边）

交易规模



运行情况

参与结构

法人、自然人持仓占比

法人客户 自然人客户

法人、自然人交易占比

法人客户 自然人客户

境内、外交易占比

境内客户 境外客户

境内、外持仓占比

境内客户 境外客户



运行情况

交割情况库存情况

• 2020年2月24日，市场各方克服

新冠肺炎疫情带来的重重困难，

顺利完成20号胶期货首次交割共

计700吨，交割金额约655万元。

• 截至2020年4月，20号胶期货共

交割34170吨（单边），交割金

额约2.85亿元（单边）。

• 2019年12月4日，首批20号胶期货保税标准仓单
共201.6吨生成。

• 库存稳步增加，截至2020年4月底，20号胶累计
生成期货保税标准仓单70479吨。



2. 20号胶期货合约介绍及业务规则解读



标准合约

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% （9%）

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% （11%）

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



合约附件

交割单位

质量规定

标准合约交割单位为10吨，交割数量应当是交割单位的整数倍。

符合或者优于上海国际能源交易中心20号胶质量标准。

 上海国际能源交易中心的注册商品，并附有相应的质量证明。

 同一生产企业（工厂）生产的同一品牌、同一包装规格的商品。

上海国际能源交易中心20号胶质量标准

项目 限度 检验方法

留在45μm筛上的杂质（质量分数）/%，最大值 0.16 GB/T 8086

灰分（质量分数）/%，最大值 1.0 GB/T 4498.1

氮含量（质量分数）/%，最大值 0.6 GB/T 8088

挥发分（质量分数）/%，最大值 0.8 GB/T 24131.1

塑性初值（P0），最小值 30 GB/T 3510

塑性保持率（PRI），最小值 40 GB/T 3517

注册商品

指定交割仓库

注册商品及相关生产企业（工厂）、品牌所涉的交割升贴水标准，
由上海国际能源交易中心另行公告。

指定交割仓库及交割升贴水，由上海国际能源交易中心另行公告。



合约对比

SHFE INE SGX TOCOM

标的物
SCR WF

RSS3
TSR20

TSR20 STR20

交易单位 10吨/手 10吨/手 5吨/手 5吨/手

最小变动价位 5元/吨 5元/吨 0.1美分/公斤 0.1日元/公斤

涨跌停板 ±3%（9%） ±5%（9%）
任何合约触及±10%，

15分钟冷静期

动态熔断DCB 5日元

熔断SCB 20日元

交易时段
09:00-10:15 10:30-11:30 13:30-15:00

连续交易时间21:00-23:00
电子交易：7:55-18:00

大宗交易：7:00-18:30

日盘7:45-14:15

夜盘15:30-18:00

（北京时间）

最后交易日 交割月份的15日 交割月前一个月的最后一个交易日



合约对比

SHFE INE SGX TOCOM

交割月份

1月、3月、4月、5月、6

月、7月、8月、9月、10

月、11月

1月、2月、3月、4月、5

月、6月、7月、8月、9

月、10月、11月、12月

十二个连续月 连续6个月份

交割日期 最后交易日后连续五个交易日
交割月，不早于交割

月份第10个工作日

装船日期（交割月第十

个交易日至次月第十

五个交易日之间）开始

计算的9个交易日内

交割单位 10吨
10吨（交割结算以

10.08吨计算）
20.16吨

交割方式

仓库交割

到期交割、期转现交

割

保税仓库交割

到期交割、期转现交

割

由买方选择，可交割

仓库交割，也可FOB

装港交割；装港由卖方

选择（买方选择新加坡

装港除外）

FOB方式



规则体系

交易细则

结算细则

交割细则

风控细则

违规处理实施细则

会员管理细则

境外特殊参与者管理细则

信息管理细则

期货交易者适当性细则

指定银行管理细则

交易规则

章程

20号胶期货合约及附件



适当性制度

20号胶

知识测试 不低于80分

可用资金 10万元人民币或等值外币，连续5个交易日

交易经历

具有累计不少于10个交易日且20笔及以上的境内交易场所的期货合约或者期权合

约仿真交易成交记录；

或者近三年内具有10笔及以上的境内交易场所的期货合约、期权合约或者集中清

算的其他衍生品交易成交记录；

或者近三年内具有10笔及以上的认可境外成交记录

股指、国债期货 豁免考试、资金、交易经历，签署申请表格

原油期货 自动获得交易权限

商品期权 豁免考试、资金、交易经历，签署申请表格

铁矿石/PTA 豁免考试、资金、交易经历，签署申请表格



参与模式

能 源 中 心

境外中介机构

境内客户 境外客户

境外特殊经纪

参与者

境外特殊非经纪

参与者

境 内 非 期 货

公 司 会 员

①

② ③ ④ ⑤

⑥

• 境内外参与主体，全面引入境外交易者

境内参与方式 境外参与方式

境 内 期 货

公 司 会 员

直接入场交易
（无结算权）



结算制度

 计价及结算货币：人民币

 保证金制度

- 交易保证金、结算准备金（最低余额要求）

- 作为保证金使用的资产：境内人民币、境外人民币、外汇资金（美元）、标准仓单等

- 外汇核算基准价：中国外汇交易中心发布的当日外汇人民币汇率中间价

- 外汇折扣率：能源中心公告0.95

- 外币与人民币换算公式：外币金额*中间价*0.95

 当日无负债结算制度

- 当日所有合约盈亏、交易保证金、手续费、税款、交割货款等，实行净额一次性划转



风控体系

涨跌

停板制度

持仓

限额制度

大户

持仓报告

制度
强行

平仓制度

风险

警示制度

保证

金制度

异常

交易

监控

实控

账户

管理



时间梯度保证金

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%

保证金制度

交易所将根据20号胶期货合约上市运行的不同阶段（临近交割期）调整交易保证金。

最低交易保证金为合约价值的7%，现行最低保证金为合约价值的11%。



涨跌停板幅度为不超过上一交易日结算价±5%，现行涨跌停板幅度为9%

当某20号胶期货合约在某一交易日出现单边市时，将按下表所示提高涨跌停板幅度和保证金水平：

连续三天达到同方向涨跌停板的涨跌停板幅度及保证金比例变动

注：X%表示20号胶期货在D1时相对应的涨跌停板幅度

Y%表示20号胶期货在D1时相对应的交易保证金

交易日 涨跌停板幅度
当日交易时的
保证金比例

当日结算时的
保证金比例

D1 X% Y% D2涨跌停板幅度+2%

D2 X%+3% D2涨跌停板幅度+2% D3涨跌停板幅度+2%

D3 X%+5% D3涨跌停板幅度+2% D3涨跌停板幅度+2%

涨跌停板制度

连续交易日累计涨跌、单边市风控



持仓限额

合约挂牌至交割月份
合约挂牌至交割月份
前第二月的最后一个

交易日
交割月份前第一月 交割月份

某一期货合约
持仓量（手）

限仓比例
（%）

限仓数额
（手）

限仓数额
（手）

限仓数额（手）

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（单边） ≥5万手 25 2000 2000 600 600 200 200
天然橡胶（单边） ≥2.5万手 25 500 500 150 150 50 50

注：天然橡胶期货无境外参与者、境外中介。



套保额度申请流程

5

套期保值



交割规则体系

规范检验标准、方法及流程

统一检验报告格式

检验
细则

交割流程管理

标准仓单管理

指定交割仓库管理

商品注册管理

交割
细则

交割品级
标准
合约

商品质量

标准仓单

仓库作业

检验机构作业



交割业务要点

交
割
单
位

10吨，交割结算时
以10.08吨计

质
量
规
定

注册商品；每一标
准仓单为同一生产
企业（工厂）生产的
同一品牌、同一包
装规格的商品；入
库质检

交
割
费
用

交割手续费
仓储费用
检验费用
出入库费用

交
割
资
质

不能交付或接收规
定发票的客户不得
参与

仓
单
有
效
期

每一标准仓单的生
产日期不超过30
天，最早生产日期
为仓单的生产日
期；
仓单有效期为自标
识的生产月份起十
二个月止

质
检
有
效
期

生产日期起90天内
入库；首次质检有效
期180天，再次检验
有效期90天；重新检
验时，若质检不合
格，仓单持有人承担
全部责任，交割仓库
有责任的除外。

交
割
退
出

最后交易日前第八个
交易日收市后，个人
客户持仓为0手；
最后交易日前第三个
交易日收市后，客
户、非期货公司会
员、境外特殊非经纪
参与者的卖出持仓，
不得超过其持有的标
准仓单数量



标准仓单系统

账户和用户标准仓单

• 标准仓单管理系统由能源中心

建立、维护和管理

• 电子化

• 指定交割仓库按照能源中心规

定程序签发的、在能源中心标

准仓单管理系统生成的实物提

货凭证

• 标准仓单业务参与者应在系统中开

设标准仓单帐户，方可持有标准仓

单，参与标准仓单业务

• 标准仓单帐户实行一户一码管理

• 每个标准仓单账户允许开立多个用

户

标准仓单系统



仓单业务

冲抵保证金

所外质押

到期交割

期转现

报关进口

复运出境

转关

注销转现货

实物交割

仓单出库

仓单转让

用于后续合约交割

变更

冻结

作废

标准仓单
生成

保
税
标
准
仓
单
业
务

境外进口

国内出口

保税现货

中华人民共和国海关总署公告2019年第158
号：
“（九）保税标准仓单持有人（以下简称
“仓单持有人”）需要开展保税标准仓单质
押业务的，仓单持有人应当委托交割仓库向
主管海关办理仓单质押备案手续，并提供
《保税标准仓单质押业务备案表》。
（十）交割仓库应当对货物做好质押标记。
（十一）仓单持有人需要解除质押的，应当
委托交割仓库向主管海关申请办理仓单质押
解除手续，并提交解除质押协议和《保税标
准仓单质押业务解除备案表》。解除质押
时，同一质押合同项下的仓单不得分批解
除。”



交割基本流程

卖方入库申报、发货

检验机构检验、交割仓库验收、签发仓单

卖方提交仓单、收取货款、开具发票

买方缴款、收取仓单、收取发票

买方提货、注销仓单

1

2

3

4

5

货物入库
生成仓单

五日交割

注销仓单
货物出库



境外
客户 境外特殊经纪参与者

/境外中介机构

境内客户

入

库

申

报

能

源

中

心

期货
公司
会员

非期货公司会员

无结
算权

境外特殊非经纪参与者

入库申报



- 入库申报

- 检验报告、

提单、原产地

证明、海关入
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标准仓单生成流程

申报要点：

• 货主应当在能源中心批准入库申报后30天内，完成交割商品入库

• 入库按照20号胶（期货）检验细则进行检验。交割仓库应当配合指定检验机构的检验工作，核定20号胶入出库数（重）量

• 质量检验以指定检验机构出具的质量检验报告为准。质检报告符合能源中心交割商品质量标准才能生成保税标准仓单



五日交割法

卖方

发票 货款 仓单

买方

交割意向 仓单 货款 发票

第一交割日（申请）

能源中心收卖方仓单、收买方交割意向

第二交割日（配对）

能源中心分配标准仓单

第三交割日（交款取单）

能源中心完成票据交换
14:00之前，买方交货款，取仓单；16:00之前，付款给卖方

第四、五交割日（交票退款）

能源中心收卖方发票、清退卖方保证金，给买方开发票

• 国家税务总局公告2017
年第29号国家税务总

局《关于上海国际能源
交易中心原油期货保税
交割业务增值税管理问
题的公告》

• 财政部税务总局公告
2020年第12号《关于

支持货物期货市场对外
开放增值税政策的公
告》



期转现流程

卖方 买方

申请日14:00前
协议双方的其中一方在仓单系统中提出申请，另一方确认

申请日15:00前
原有持仓按申请日前一交易日申报合约的结算价平仓

使用 标准仓单：

• 货款和单据流转在买方和卖方约定的时间内在能源中心完成

• 以期转现申请日前一交易日能源中心发布的20号胶期货最近月

份合约的结算价加上交割升贴水为基础确定完税价格

使用 非标准仓单：

• 货款和非标准仓单及发票的交换，由买卖双方直

接进行

• 在此过程中产生的纠纷由双方自行解决，能源中

心不再承担相应的履约担保责任

 适用于：

能源中心所有上市期货
合约的历史持仓，不适
用在申请日的新开仓

 申请期限：

欲进行期转现期货合约
上市之日起，至最后交
易日前二个交易日（含
当日）止



交割结算价

交割结算价
（保税交割结算价）

交割升贴水

交割结算价是期货合约交割结算的基准

价，为该期货合约最后5个有成交交易日的

成交价格按照成交量的加权平均价

根据交割商品的品级、质量、产地、交割

地等不同由能源中心确定的升贴水

• 到期合约交割货款＝（保税交割结算价＋交割升贴水）×交割数量



注册商品

注册商品：不得经干搅工艺制得

• 能源中心规定，申请成为INE20号胶期货交割注册商品的企业需要符合一系列
资质条件

 目前，来自中国、泰国、马来西亚和印度尼西亚4个国家的25家企业的37家工
厂纳入能源中心注册商品名单中

• 目前能源中心已严格按照业务规程，发布注册商品生产企业和指定交割仓库名单



注册商品

INE官网：上市品种 » 20号胶 » 合约附表



指定交割仓库

 依据集散地、消费地和服务海南自贸港建设国家战略的原则。

青岛
6家指定交割仓库

上海
3家指定交割仓库

海南
1家指定交割仓库

• 第一批指定交割仓库设置区域为上
海、青岛和海口

• 上述区域的10家保税仓储企业，核
定库容37万吨，启用30万吨

INE官网：上市品种 » 20号胶 » 仓库信息



3. 下一步工作计划



下一步工作计划

01.
深化产业服务

根据天然橡胶生产、消费和贸易企业的特点，有针对性地开展多样化的业务培训，进一步提升
企业合理运用期货工具的能力与水平。

02.
做精做细产品

根据市场发展和产业客户需要，完善合约和规则，降低交易成本，扩大交割资源，优化仓库布
局，提高运行效率，进一步发挥期货市场功能。

03.
20号胶期货和天然橡胶期货协同发展

探索研究20号胶期货和天然橡胶期货之间的良性互动机制，加强市场之间的协同效应，全方
位、多角度服务好天然橡胶产业。

04.
继续探索研究境外设库

继续探索研究在东南亚主产国设立20号胶指定交割仓库，以进一步服务“走出去”企业和产业
客户。

05.
提高20号胶期货的价格影响力

推动龙头企业在境内外现货贸易中以上期能源20号胶期货作为基准价。



THANKS


