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沪胶短多持仓可暂离场 
评论及策略 

17 日，沪胶主力收盘 12440（-5）元/吨，上海市场国营全乳胶 11250 元/吨（-50），主力合约期 
现价差 1190 元/吨（+45）；前二十主力多头持仓 42059（+180），空头持仓 49798（-729），净空持仓 
7739（-909）；截至上周末：交易所仓单 92840（+7370），交易所总库存 147721（+7911）。 

现货报价：青岛保税区：泰国 3 号烟片报价 1610 美元/吨（+5） ，STR20#1505 美元/吨（0）， 
SMR20#1515（0），SIR20#1515（0）；复合胶：青岛美金胶 1515 美元/吨（0），山东人民币胶 10650 
元/吨（0）； 

进口成本：日胶盘面进口折算成本 14222 元/吨（-75），新加坡胶盘面进口折算成本 13585 元/吨 
（+63），泰国胶现货进口折算成本 13627 元/吨（+89） 

合成胶： 丁苯 10200 元/吨 （-200）， 顺丁 10300 元/吨（-200）， 上海天胶现货-顺丁 950 吨 （-150）， 

天胶现货-丁苯 1050 元/吨（-150） 

原料：泰国生胶片 51.25（+0.25），折合烟片价格 1705 美元/吨（+3），杯胶 39(0），胶水 40 (+1), 
烟片 57.25(+0.25)。 

截至 11 月 30 日，青岛保税区总库存 13.55 万吨（+0.12）。 

截止 12 月 12 日，国内全钢胎开工率为 62.80%（-1.44%） ， 国内半钢胎开工率为 71.88%（-0.64%） 

观点： 短期天胶利多消息不断，国内的收储以及泰国也将收储 40 万吨，马来西亚等国也参与到促 
进胶价上涨的行动当中，泰国泰国南部发洪水，淹没不少地方，对割胶有一定影响，以上行为都对天胶 
的供应起到抑制作用。2015 年初将施行的提高天胶进口关税的措施也将对国内胶价起到支撑。昨天国 
内现货市场开始小幅回调，泰国原料的价格涨幅开始缩小或预示着短期的这种炒作在价格上的体现似乎 
快接近尾声了。预计本周天胶继续上涨的动能开始减弱，鉴于上周公布的重卡数据继续恶化以及本周公 
布 PMI 数据继续弱势，跌破 50 分水岭，利空大宗商品价格。天胶基本面的宽松一时难以逆转，限制了 
天胶的反弹高度。建议短多的持仓可以考虑暂时离场。
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宏观及行业： 

马新社 13 日消息， 为了抑制全球橡胶价格持续下跌， 马来西亚种植业和商品部长拿督阿马尔•道格拉斯呼吁世界主要橡胶 
生产国马来西亚、印尼和泰国计划加强合作，控制橡胶产量和出口量。 

拿督阿马尔•道格拉斯表示，通过确保产量不超过当前世界橡胶需求量来抑制价格下跌不失为一个有效的方法。因为根据 
供需关系，如果控制橡胶产量低于需求量，那么将有助于提高橡胶价格。 

他还建议天然橡胶生产国协会举行部长级会议，并就如何有效抑制世界橡胶价格下跌深入交换意见并提出有效措施。 

拿督阿马尔•道格拉斯强调，政府将在 2015 年通过财政预算为橡胶生产设立奖励基金，总投资额约 1 亿令吉，帮助种植 
者减轻橡胶价格下跌所带来的负担。但是，他更希望的是，通过加强橡胶主要生产国之间的合作促进橡胶价格上涨，使胶农通 
过种植赚取利润。 

路透曼谷 12 月 12 日 - 泰国农业部副部长 Amnuay Patisse 周五表示，该国政府将动用 60 亿泰铢(1.83 亿美元)的缓冲 
资金，在市场购买橡胶以支撑价格；而在私营企业帮助下，另一档基金将用於支持国内橡胶期货价格。 

“政府将由一个缓冲基金动用 60 亿泰铢，购买所有品种的橡胶。我们目前每天买进约 1,000 吨，下周开始每天购买 3,000 
吨，”Amnuay 表示。 

Amnuay 本周稍早表示，政府机构 Rubber Estate Organisation 共有 200 亿泰铢的资金。上述 60 亿泰铢是其中的一部 
分。 

他说，泰国政府和七家私人企业已共同出资成立另一个 4.2 亿泰铢基金，用於支撑泰国农业期货交易所的期胶价格。
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图表： 

沪胶主力持仓结构 期现价差 

数据来源：Reuters,华泰长城研究所 数据来源：Reuters,华泰长城研究所 
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泰标白片价格 烟片利润
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复合胶与全乳价差 复合胶与沪胶价差 

数据来源：卓创资讯,华泰长城研究所 数据来源：卓创资讯,华泰长城研究所 
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免责声明 

此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使华泰长城 
期货有限公司违反当地的法律或法规或可致使华泰长城期货有限公司受制于的法律或法规的任 
何地区、国家或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权 
均属华泰长城期货有限公司。未经华泰长城期货有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何 
方式发送、复印此报告的材料、内容或其复印本予任何其它人。所有于此报告中使用的商标、 
服务标记及标记均为华泰长城期货有限公司的商标、服务标记及标记。 

此报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何 
人的投资建议，而华泰长城期货有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华泰长城期货有限公司认为可靠，但华泰长城期 
货有限公司不能担保其准确性或完整性，而华泰长城期货有限公司不对因使用此报告的材料而 
引致的损失而负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。华泰长城期货有限公司可 
发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的 
不同设想、见解及分析方法。为免生疑，本报告所载的观点并不代表华泰长城期货有限公司， 
或任何其附属或联营公司的立场。 

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资 
顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个 
别情况。此报告并不构成给予阁下私人咨询建议。 

华泰长城期货有限公司2014版权所有。保留一切权利。 
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