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白糖 橡胶 2021 年 2 月 2 日 星期二

白糖

郑糖：

上次早会至今郑糖呈现窄幅震荡休整走势，原因是因短线跌幅较大、美糖高位运行牵制下跌空间与企业春节

备货进入尾声需求减弱、空头打压等因素相互影响所致。

基本面情况：

1、泛糖科技广西产区调研显示，广西 20/21 榨季产糖量同比略增，预计总产糖量为 605 万吨左右，21/22

榨季甘蔗种植面积或会回升，因机械化收割广西糖厂近期收榨偏快库容面临压力。

2、巴西甘蔗行业协会称，因甘蔗没有充分成熟 2021/22 榨季巴西中南部甘蔗压榨预计推迟至 3 月底开始，

更多压榨厂预计在 4 月开榨。

3、印度糖厂协会预计，2020/21 年度（始于 10 月）印度糖产量为 3020 万吨，比早先预测低了 2.6%，因为

甘蔗单产以及主要生产邦的甘蔗出糖率下降。

4、泰国截至 1 月 15 日累计产糖 223.68 万吨，同比减少 41.93%。

5、近期机构对今年国际糖市看法偏多。花旗集团预计糖消费增长 0.9%，摩根大通预计增长 1%。荷兰银行预

计 2021 年纽约粗糖期货价格平均为每磅 15.28 美分。

后期走势研判：

美糖：

短期会维持高位震荡走势，但是上升空间或会有限要谨防调整。

短期高位震荡，因为近期消息面偏多。

1、巴西中南部新糖上市推迟到 3 月份底。

2、印度糖产量较预期低了 2.6%。

3、泰国近期公布的糖产量数据降幅较大。

4、机构近期偏多的言论给糖价支持。

华期理财
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5、油价坚挺给糖价带来额外支持。

受以上因素影响美糖强势短期会维持，虽然如此但是未来的上升空间或会有限要谨防调整。因为：

1、2 月份后全球节假日减少消费需求会下降特别是中国买量会大幅减少。巴西新糖将在 3 月底上市。受这

些因素影响预计国际贸易商以及印度厂商会在巴西中南部新糖上市之前加快销售且会增加期货市场的套保头寸。

2、巴西中南部产区近期降雨充沛提振今年甘蔗产量前景。

3、美糖长期图表显示 17-18 美分区域压力较大，没有进一步的利好消息支持短期突破不易。

操作上美糖建议关注 15.5 美分，在其之上强势还是会保持，反之会走弱。

郑糖 5 月合约：

短期会止稳震荡，但是上升空间有限整体格局会是调整态势。

短期会止稳震荡，原因有以下几点：

1、美糖强势限制期价的下跌空间。

2、短线跌幅较大短线技术指标日 KDJ 值转强在低位交叉向上给期价支持。

虽然如此但是整体格局会是调整态势。原因：

1、因前期进口量较大保税仓库近期囤积货源较多预计在 200 万吨以上且进口成本较高。泛糖科技的调研报

告显示，因机械化收割影响广西糖厂收榨速度偏快产量增加较多近期库容已经面临压力。现在企业春节前备货已

接近结束需求逐渐递减，春节之后糖市往往会进入消费淡季，在这样的情况下国产糖企和加工糖企此时都会逢高

布局套保卖盘这将制约期价的上升空间。

2、因春节疫情防控新规影响春节期间走访送礼需求会下降，预计今年春节糖的消费量或会差过预期食糖库

存或会增加。

3、技术面上 5400 点上方区域压力较重，因为长假期将至如果没有重大利好短期突破的机率不大。

操作上郑糖 5 月合约建议关注 5310 点，在其之下为弱势反弹可持空滚动操作，反之会转强有可能上摸 5400

点可短多。
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橡胶

天然橡胶：

上次早会至今沪胶走势先跌后回升，早先下跌是受欧美疫苗交付延迟、美国经济刺激计划拖延且规模或会缩

减以及鲍威尔警告全面复苏之路高度不确定等因素影响。近期回升主要是受泰国推出新鲜胶乳收购计划提振。

基本面情况：

1、泰国橡胶局称，计划从市场收购 20 万吨新鲜胶乳，以帮助稳定胶价。

2、据隆众石化消息，山东省青岛市胶州市一批进口橡胶货物核酸检测呈阳性。 分析称，进口橡胶货物中发

现阳性情况后，可能要对进口天然橡胶进行更严格检测和消杀。

3、统计局称，中国 2020 年外胎产量同比增 1.7%，合成橡胶产量同比增 0.5%。

4、伯恩斯坦研究机构近日表示，由于 2021 年全球范围内的汽车芯片短缺，预计将造成 200 万至 450 万辆汽

车产量的减少。这相当于近十年以来全球汽车年产量的近 5%。此外，波士顿咨询旗下智库 Inverto 也预计，汽

车芯片的短缺对于汽车产业的影响仍将持续半年甚至三个季度。

5、2020 年美国轮胎销售同比下降 10.2%，欧洲替换胎市场销售量同比下降 11.6%。

后期走势研判：

沪胶近期会继续维持箱体震荡走势，原因是上有压力下有支撑。

上有压力：

1、因春节长假期影响工厂开工率下降现货需求短期会疲弱。截止 1 月 28 日，全钢胎企业开工率 66.81%，

环比下降 1.14%，半钢胎企业开工率 64.21%，环比下降,174%。

2、近期欧美疫苗分发延迟以及新变异病毒接连出现让乐观情绪受到打击。

3、因意见不一美国 1.9 万亿经济刺激计划拖延且规模或会缩减。美联储主席鲍威尔近日称全面复苏之路高

度不确定。这些因素打压市场风险偏好，全球经济复苏可能减缓的担忧会令胶价短期承压。

4、技术面上 ru2105 月合约 15000 点 nr2104 月合约 11000 点压力较重短期如果没有更进一步的利好提振突

破不易。

受以上不利因素制约沪胶短期大幅上升的空间或会有限，虽然如此但是下跌空间也有限，因为以下因素短期

会给胶价支持：

1、供应减少现货价格短期会坚挺。受季节性影响国内现在处于停割期东南亚产区在低产季，在新胶开割期
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（4月份）到来之前全球现货供应量会偏低。

2、泰国橡胶管理局启动 20 万吨新鲜胶乳收购计划，泰国原料价格短期会坚挺进而支撑天然胶价格。

3、虽然疫苗交付迟缓但是全球仍在持续推进疫苗接种。美国经济刺激计划或会缩减但是市场预计减幅会有

限，而且鲍威尔强调美国宽松货币政策会维持较长时间，这些因素显示全球经济复苏的基础仍然存在。

受以上因素相互影响预计沪胶近期整体走势仍会维持幅箱宽体震荡态势。预计 ru2105 月合约波动区间在

15100-13500 点，nr2104 月合约波动区间在 11200-10000 点。操作上建议 ru2105 月合约关注 14300 点，nr2104

月合约关注 10500 点，以该点位为分界线，在其之上会呈强势可持多操作，反之会走弱可沽空。
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