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白糖 橡胶 2021 年 12 月 15 日星期三

白糖

上次早会至今虽然美糖大幅反弹但是郑糖 5 月合约继续走低，原因主要是广西产区开榨提速新糖供应增加、

糖厂低价清理陈糖库存以及消费偏弱等因素所致。

基本面情况：

1、中糖协称，截至 11 月底本制糖期全国累计产糖 75.91 万吨，同比减少 35.41 万吨，销糖 16.84 万吨，同

比减少 26.55 万吨，累计销糖率 22.18%，同比减少 16.8%。

2、经纪商 StoneX 称，因降雨极大地改善了土壤墒情，巴西中南部地区 2022/23 年度甘蔗产量将反弹至大约

5.65 亿吨，尽管全球糖市 2021/22 年度连续第三年供应短缺，但印度、欧洲和泰国产量增加，且巴西新榨季前

景改善将遏制价格。

3、印度糖协称，2021/22 年度榨季迄今为止在没有政府补贴的情况下出口商已经签订了 330 万吨糖的出口

合同，近期糖厂将放缓出口销售步伐。

后期走势研判：

美糖：

短期会宽幅震荡，原因是上有压力下有支撑。

上有压力，表现在以下几点:

1、疫情影响欧美地区年底的消费需求或会不如预期，12 月份之后欧美地区节假日减少消费会减弱。

2、受产油国增产预期制约油价短期上升空间会有限，巴西与印度的制糖比或会止稳回升。

3、技术上 20-20.5 美分区域压力较大，未突破之前上升趋势不会形成。另外，美元坚挺也会制约糖价的上

升空间。

下有支撑，原因有以下几点：

1、新冠变种病毒的忧虑近期有所缓解。

2、印度前期签订的出口合同量较多近期出口步伐放缓会给期价支持。

3、日 KDJ 值与均线系统呈现强势信号。

受以上因素相互影响美糖短期会宽幅震荡等待基本面或技术面的进一步指引，后期关注 20-20.5 美分区域，

突破会有较大的上升空间，相反久盘不上要谨防季节性弱势出现。

郑糖：

短期会止稳震荡，原因有以下几点：

1、短线跌幅较大，日 KDJ 值超卖技术上有修正要求。

2、元旦春节将至企业备货需求会给糖价支持。

3、美糖近期止稳会限制郑糖的下跌空间。

受以上因素影响预计郑糖短期会止稳，但是短期的上升空间不要看得过高不排除继续走低的可能性，因为以

下因素会糖价压力。

1、美糖距离强压力位较近能否突破还不得而知，这会制约郑糖短期的做多动力。

华期理财
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2、现货供应短期充裕。广西产区开榨提速新糖供应增加，今年陈糖库存量偏多糖厂近期加大清库力度，另

外，明年 RCEP 协议执行泰国糖浆进口量预计会有较大增量。

3、因疫情反复防疫措施影响市场预计今年元旦春节食糖的消费量或会偏少。

操作上郑糖 5 月合约建议关注 5800 点，在其之上会有反弹可持多操作，反之弱势会延续可沽空。

橡胶

上次早会至今沪胶先跌后回升，上升原因主要是短线跌幅较大、新冠变种病毒的忧虑有所缓解以及日胶止稳

反弹等因素影响。

基本面情况：

1、海关数据显示，11 月中国进口天然及合成橡胶（含胶乳）合计 66.1 万吨，环比上升 29%，同比降 7%。

1-11 月中国进口天然及合成橡胶（含胶乳）共计 613.5 万吨，同比下降 9.2%。

2、最新数据显示，2021 年前三季度泰国天然橡胶产量达 362 万吨，同比增加 12.5%。截至 9 月泰国天胶库

存为 71 万吨，同比增 56%，环比增 17.5%。

3、中汽协称，11 月，我国汽车产销环比增长 10.9%和 8.1%，同比下降 9.3%和 9.1%。

后期走势研判：

沪胶短期会呈宽幅震荡走势，因为近期上有压力下有支撑。

上有压力，主要有以下几点：

1、东南亚产区天气良好，原料产出增加。另外，截至 9 月泰国库存同比与环比增幅较大。

2、11 月份天胶进口量环比升幅超市场预期。重卡销售偏差终端承接有限，近期轮胎厂成品库存重新回升，

短期会抑制轮胎厂的原料采购需求。

3、受芯片半导体短缺影响全球汽车销售疲弱态势短期预计还会延续。

下有支撑，主要体现在以下几点：

1、欧美日推出经济刺激计划，明年经济或会复苏的预期或会导致企业年底备货量增加。

2、泰国与马来西亚旺产期将过半程，产量压力将逐渐减弱。另外，国内产区将进入停割期。

3、日 KDJ 值在低位转强。

受以上因素相互影响预计沪胶短期会呈震荡走势，不过在未突破企稳关键技术位（天然胶 15000 点 20 号胶

12000 点）之前大的上升趋势不会形成，操作上建议 ru2205 月合约关注 14500 点、nr2202 月合约关注 11300 点，

在其之上会逞强可持多操作，反之弱势会延续可沽空。
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告。
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