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白糖 橡胶 2022 年 4 月 22 日星期五

白糖

上次早会至今郑糖 9 月合约先升后回落，前期上升是受美糖走强及 3 月份食糖进口量偏少等因素提振，后期

下跌是因为油价走低美糖下跌影响。

基本面情况：

1、海关数据显示，3 月进口食糖 12 万吨，同比降幅 39.09%。21/22 榨季截至 3 月，我国累计进口食糖 276.65

万吨，同比减少 97.72 万吨，降幅达 26.10%。3 月进口糖浆 10.61 万吨，同比增加 7.98 万吨，1-3 月进口糖浆

23.13 万吨，同比增加 13.18 万吨，增幅 132.46%。

2、印度糖协称，截至 4月 15 日印度已产糖 3299 万吨，同比增加 380.9 万吨，并将印度 2021/22 榨季食糖

产量预估上调至 3500 万吨。到目前为止，已签约的食糖出口合同约为 800 万吨，本年度食糖出口预估值上调至

900 万吨。印度《商业标准报》预计出口量将达到创纪录的 950 万吨。

3、泰国糖协称，截至 4 月 18 日，累计压榨甘蔗 9190 万吨，高于上榨季的 6670 万吨，累计产糖 1011 万吨。

预计 2022/23 新榨季甘蔗产量约为 1 亿吨，食糖产量预计为 1300 万吨。3 月泰国出口食糖 93.26 万吨，同比增

幅 156.92%。21/22 榨季截至 3 月，泰国累计出口食糖 351.7 万吨，同比增幅 104.37%。

后期走势研判：

美糖：

短期或会逞窄幅震荡走势等待基本面或技术面的指引，因为近期的基本面好坏参半上有压力下有支撑。

上有压力。

1、印度未限制出口，将本榨季糖产量继续调高，出口预估值更是上调至创纪录水准。

2、泰国上调本榨季与下一榨季的糖产量，现在的出口量距离政府预计的 750 万吨还有较大的空间。巴西新榨

季开始，因天气良好市场预计甘蔗产量同比会有较大增幅。

3、技术上前期的高位区 20-20.4 美分区域压力较大，在未有效突破之前上升空间会有限。

下有支持。

1、北半球夏季来临，加上疫情限制解除，预计食糖消费或会增加。

2、因俄乌争端影响油价短期内或会维持在高位运行，这会提振乙醇价格或会促使巴西与印度增加乙醇产量减

少糖产量。

受以上因素相互影响预计美糖短期或会呈现窄幅震荡的调整走势等待基本面或技术面的进一步指引，后期关

注油价走向，如果走弱会促使制糖比上升给糖价压力反之会给糖价支持。技术面上关注 20 美分，在其之下为弱

势调整态势会延续反之会转强。

郑糖：

短期或会逞震荡走势，原因也是上有压力下有支撑。

上有压力。

1、虽然食糖进口量减少但是糖浆的进口量增幅更大，因为糖浆的进口不受配额限制且关税较低，后期糖浆进

口增幅或会进一步扩大或会抵消食糖进口量减少的利好。

华期理财
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2、美糖短期走向不明确会制约郑糖的做多动力。

3、企业“五一”假期备货已经尾声需求会逐渐减少。

下有支持。

1、因进口价格与国产价格倒挂，食糖进口量短期预计或会继续维持偏低态势，虽然糖浆进口量偏多但是短期

还不足以抵消食糖的降幅，加之国内减产，糖厂短期惜售挺价行为会提振糖价。

2、夏季即将来临食糖消费增加的预期会糖价支持。

受以上因素相互影响预计郑糖 9 月合约短期或会逞震荡走势等待美糖指引，如果美糖保持强势进口价格高企

国内糖价会逐渐会向进口价靠拢，相反美糖走弱进口增加会郑糖压力。操作上郑糖 9 月合约建议关注 6000 点，

在其之上强势会保持势可持多滚动操作，反之会转弱可卖出。

橡胶

上次早会至今沪胶呈下跌走势，原因是疫情影响国内汽车生产以及现货价格走低。

基本面情况：

1、海关数据显示， 3 月进口橡胶合计 66.8 万吨，同比下降 6%。1-3 月中国进口橡胶共计 186.1 万吨，同

比增加 3.9%。

2、中汽协称，3 月份汽车产销同比下滑 9.1%和 11.7%。

3、据隆众资讯统计，一季度末，国内天然橡胶库存 116.57 万吨，较上季度末上涨 8.86%。

4、欧洲汽车制造商协会称，3 月欧盟乘用车销量同比下降 20.5%，一季度乘用车销量同比下降 12.3%。

后期走势研判：

短期或会继续维持偏弱走势，理由基本上与上次早会一样。

1、国内云南、海南产区与越南进入开割期印尼进入旺产期，现货供应增加的预期给胶价压力。

2、疫情导致汽车产业链暂时静止次生零部件断供会影响国内汽车二季度销量。因轮胎库存上升，近期国内

轮胎企业产能释放积极性降低，整体开工率或会继续维持偏低态势。

3、高通胀以及美联储紧缩步伐加快或会导致全球经济出现衰退

4、芯片半导体短缺的状况短期还是未有缓解的迹象，叠加俄乌冲突影响，预计全球汽车产销疲弱态势短期

还会延续。

受以上因素制约预计沪胶短期或会继续维持偏弱走势，不过近期也要谨防技术性反弹走势，因为日、周 KDJ

值超卖严重有修正要求。

操作上建议 ru2209 月合约关注 13700 点、nr2206 月合约关注 11500 点，在其之下弱势会保持可持空滚动操

作，反之趋势会转强可买入。
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