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橡胶买 1601 抛 1509 套利策略 

投资咨询 鲍莹 

一、理由： 

1、2013 年度和 2014 年老胶资源量对比： 

据统计，2014 年中国可交割全乳胶产量约 24 万吨，其中国储收储了 12.8 万吨，

加上去年海胶交储的2013年度收储的4.4万吨的量，以及目前据说中化和云垦还有2.7

万吨等待交储，目前市场上的 14 年的老胶的数量实际在 9.5 万吨左右。2013 年国内全

乳胶收储 10.64 万吨，但实际只收储 6.24 万吨，因海胶数量不足，以 2014 年的新胶

补交了 2013 年度交储的 4.4 万吨。因此 2013 年国内实际收储数量是 6.24 万吨，年度

可交割标的物数量大概在 17.76 万吨。按照比价最优原则，不管是 2013 年还是 2014

年，下游都不会去消费仓单，2013 年最终，1509 合约的交割价格是持平了复合胶人民

币价格，虽然 2014 年老胶的库存要略小于 2013 年的老胶库存，但仍然是多出来的，

期货转现货之后，必然要向人民币复合胶以及 13 年的老胶价格靠拢。目前来看，价格

依然升水。 

2、持有交割成本： 

按照当期橡胶期货价格和资金利息来计算，目前橡胶 1509 和 1601 的月间成本包

括四个月的仓储费（30+1.3*30*3=147 元/吨），资金成本（14470*5.65%/100/12*4=273

元/吨），质检代检费 17 元/吨(三个月质检有效期），出库费 30 元/吨。合计持有交割

成本是 467 元/吨。而从去年的新老胶价格统计规律来看，价差波动区间在 600-2000

元/吨左右，因此 1509 和 1601 理论上的价差应不小于 1067 元/吨。 

3、历史价差： 

     

目前两者价差在 600 左右，完全可以进行买 1抛 9的操作。 
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