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白糖 橡胶 2021 年 5 月 25 日 星期二

白糖

上次早会至今郑糖 9月合约呈现大幅调整走势，原因主要是受短线涨幅较大、美糖下跌以及政府打击商品市

场投机行为等因素影响。

基本面情况：

1、海关总署称， 4 月份进口食糖 18 万吨，同比增长 45.2%， 1-4 月份累计进口食糖 142万吨，同比增长

168.3%。 4月份糖浆三项进口合计约 3.66万吨，环比增幅 39.16%。

2、农业农村部 5月份预测，2021/22年度中国糖料种植面积 2082万亩，比上年度减少 97.5万亩；预计 2021/22
年度食糖产量 1031万吨，比上年度减少 28万吨，消费量 1550万吨，保持稳定。

3、巴西国家商品供应公司称，因甘蔗减产 2021/22年度巴西中南部糖产量预计为 3,580万吨，较 2020/21年
度降 6.4%.

4、截至 5月 15日印度食糖产量 3036万吨，同比增长 14.43%。已签约 570万吨糖出口，完成 20/21榨季量

目标量的 95%。另外印度于 5月 20日开始将起国内的食糖出口补贴金额削减了 31.4％。

5、普氏能源咨询公司称，巴西中南部的糖产量 5月上半月预计为 217.8万吨，同比下降 12.4%。制糖比预计

下降到 46.2%。

6、国际糖业组织表示，欧盟 2021/22 榨季年度产糖量预估将增加 80万吨，达到 1470万吨。菲律宾食糖管

理局称，截至 4月底食糖产量达到 185万吨同比增长 3.7%。泰国糖业公司称，2021/22年度泰国糖出口量将增加

到 500-600万吨

后期走势研判：

美糖短期会呈现调整态势，因为：

1、美糖近期的价格已经体现了巴西 4 月份减产的利好，普氏能源近期的调查数据未能给糖价提供支持，因

为 5月上半月糖产量虽然继续下降但是降幅环比缩减且制糖比环比回升，预示巴西近期在加大糖的生产量。

2、欧盟、泰国、菲律宾、印度糖产量增加预期以及印度消费减少等因素给糖价压力。

3、印度部分港口宣布不可抗力以及政府减少出口补贴均未能提振美糖，该涨不涨说明美糖短期上升动能减

弱。

受以上因素影响预计美糖短期会呈现调整走势，操作上关注 17美分，在其之下弱势会延续反之转强呈现强

势整理态势。

郑糖：

短期会呈震荡调整走势。因为：

1、郑糖此轮上升动力主要来自美糖，美糖调整郑糖短期不会走强。

2、国内短期供应充裕。

4月份进口量同比增幅较多。国内 4 月份产销数据依然偏弱，成品糖产量 62.5万吨，同比下滑 4.3%，工业

库存 558.39万吨，为近七个榨季同期新高，同比增加 19.26%。

3、依惯例 5月下旬至 6月中旬国家往往会公布今年配额外进口糖的额度，数量的不确定性会影响市场交易

华期理财
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情绪。

受以上因素影响预计郑糖短期会呈现震荡调整态势，后期关注美糖走向，如果美糖强势整理郑糖调整空间会

有限，反之郑糖调整空间会扩大因为库存较多。操作上郑糖 9月合约建议关注 5600点，在其之下为弱势可持空

滚动操作，反之为强势整理价格会在 5600-5700点之间波动可买入。

橡胶

上次早会至今沪胶先跌后回升呈现宽幅震荡走势，早期下跌是受国际大宗商品普跌影响跟随走低，后期回升

是因为政府抑制商品价格的举措对胶价影响不大以及东南亚现货报价上升提振。

基本面情况：

1、统计局称，中国 4月橡胶轮胎外胎产量为 8304.4万条，同比增 27.4%。1-4 月橡胶轮胎外胎产量较上年

同期增 41.2%至 2.9793亿条。

2、国际知名咨询公司 AlixPartners称，因全球汽车业半导体短缺情况持续恶化影响，今年全球汽车制造商的

产量将减少 390万辆，高于四个月前预测的 220万辆。中汽协称，基于当前行业的情况，预计芯片供应短缺的问

题或将持续至明年 1月。

3、印度橡胶管理局称，印度 2020-21年度天然橡胶产量将同比小幅上升 0.4%至 71.5万吨。而消费量已经下

降近 4%至 109万吨。

4、欧洲汽车制造商协会称， 4月欧盟新车注册量增 218.6%至 86万辆。1-4 月，欧盟新车注册总量增长了

24.4%，达到 342万辆。

后期走势研判：

沪胶短期会逞强势，原因有以下几点：

1、美联储短期收紧货币政策的可能性不大，政府抑制商品价格的举措对胶价影响有限。

由于美国经济离充分就业仍有距离，疫情还未得到更全面的控制，美联储不可能在短期内限制其对经济的支

持力度。因为胶价近期涨幅较小政府抑制商品价格的举措对胶价影响会有限。

2、现货供应短期或会趋紧。

东南亚产胶国疫情严重防疫措施导致物流受阻劳动力短缺，近期割胶活动放缓现货报价坚挺。另外青岛保税

区截至 5月 16日天然胶库存周环比下跌 2.72个百分点，一般贸易库存周环比下跌 2.51个百分点。

3、欧美疫情近期持续放缓，数据显示经济正在复苏这会提振橡胶需求。

4、东南亚地区 6-9月份为旱涝频发季节，交易商此时经常会为价格建立气候升水这会给胶价支持。

受以上因素支持预计沪胶短期会呈现强势，不过上升空间短期不要看得过高，因为疫情导致印度、日本消费

减少以及芯片短缺消减今年全球汽车产量等因素会给胶价压力，操作上建议 ru2109 月合约关注 13000 点、nr2107

月合约关注 10500 点，在其之上可持多滚动操作，反之趋势会走弱可沽空。
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