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金元期货早会纪要

金元期货投资咨询部 联系电话：0898-66552081

一、橡胶

【数据】

昨日泰国原料胶水价格稳定，杯胶价格下跌 0.1 泰铢/公斤。云南胶水制全乳价格与制浓

乳胶价格均稳定。二者价差 0 元/吨(0)。海南胶水制全乳价格下跌 200元/吨，制浓乳胶价格下

跌 200元/吨，二者价差 0 元/吨(0)。胶水交割到 RU01 合约云南利润 111(+56)元/吨，海南利润

-9(+256)元/吨。云南产区已经大幅上量，海南产区浓乳加工厂整体采购积极性较弱，部分加工

厂胶水倾向生产全乳胶，压低胶水价格。

【资讯】

1、本周中国半钢胎样本企业产能利用率为 78.06%，环比+0.63%，同比+16.04%。本周中

国全钢胎样本企业产能利用率为 66.72%，环比+0.38%，同比+8.86%。目前半钢胎外贸订单充

足，个别企业适度提产。全钢胎内销市场表现平淡，整体库存仍呈增势。

2、截至 2023年 6 月 4 日，中国天然橡胶社会库存 162.2 万吨，较上期下降 0.6万吨，降

幅 0.37%。中国深色胶社会总库存为 112.3 万吨，较上期降幅 0.02%。其中青岛现货库存环比

增幅 0.05%；云南库存下降 3.46%；越南 10#增幅 10.57%；NR 库存小计增加 1.52%。中国浅色

胶社会总库存为 49.95万吨，较上期下降 1.16%。其中老全乳胶环比下降 1.02%，3L 环比下降

3.39%。

【观点】

国内海南正常开割，而云南今年整体开割进度较慢，市场存在对于交割品减产预期。国外

主产区面临干旱天气，再加上胶水价格低位，泰国胶水价格比去年同期下降 30%，泰国等主

产区也存在供应端的疑虑。需求来看，轮胎外贸订单量尚可，而内需出货依旧偏弱，但是伴随

着不利经济数据的发布，政策预期也在升温。青岛港口库存消化不及预期，不过天然橡胶保税

库存和一般贸易库存量增幅也在放缓。综合来看，虽然橡胶当前供需边际缺乏明显驱动，但是

国内外供给端的担忧、收储政策的预期、国内政策预期带来的需求改善、库存将出现拐点的预

期以及海外宏观风险的减弱构成橡胶低位的重要支撑，橡胶延续区间震荡走势。单边操作策略：
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RU2309 合约低位多单继续持有，上方 12500 一线可考虑减仓操作。期权策略来看，卖出 09

执行价格 11750 一线的看跌期权继续持有。

二、白糖

【数据】

周四郑糖主力合约上涨，09合约收盘 6871 吨，较上一交易日结算价上涨 22元/吨，涨幅

在 0.24%。昨日广西现货市场制糖企业报价 7120-7140元/吨一线，报价上调 10 元；昆明市场

制糖企业报价提高至 6880-6900元/吨，报价上调 10 元；星友牌一级白砂糖报价 7500元/吨，

优级绵白糖报价 7650元/吨，精制幼砂糖报价 7950元/吨，普通幼砂糖报价 7650元/吨，价格

报价不变。白糖注册仓单数量 60820 张，较上个交易日不变；有效预报数量 1335 张。ICE 原糖

7月合约最新收盘上涨 4.69%，报 25.65美分/磅。以原糖 7 月合约价格计算，配额外 50%关税

巴西进口折算成本为 8350元/吨，泰国进口折算成本为 8500元/吨。

【资讯】

1、周四美国海洋大气管理局(NOAA)旗下气候预测中心(CPC)称，整个赤道太平洋的海面温

度比正常高出 0.5摄氏度，风向模式也发生了变化，达到了厄尔尼诺标准。

2、据外媒近日报道，2022/23 榨季截至 5 月 31 日，印度的食糖产量下降了 8%以上，至

3224万吨，而去年同期为 3519万吨。据上周印度农业部发布的报告，得益于糖厂按时兑付蔗

款，今年甘蔗的种植面积更高。目前，甘蔗种植面积为 469.8 万公顷，高于去年的 466.7 万公

顷。

【观点】

国际市场来看，2023年度北半球榨季已经结束生产，市场焦点在于巴西产糖量。5 月上半

月巴西甘蔗压榨数据超过市场预期，美国农业部预测 2023/24榨季巴西产糖量将增加 400万吨，

达到接近创纪录的 4200万吨。市场对于巴西大幅增产的预期强烈，但是厄尔尼诺天气可能会

给巴西带来大雨，给印度带来干旱，对糖类作物生产造成负面影响，难免会引发市场情绪波动，

国际糖价隔夜大幅上涨。国内方面，目前食糖工业库存压力较小，库存量处于多年来同期低位

水平，而需求数据好于预期，广西 5 月份销售达到 72万吨，同比增加近 10 万吨。当前国内供

给需要大量进口糖补充，而内外价差倒挂幅度仍然较大。总体来看，强现实以及基差修复之下，

白糖持续反弹，但是巴西增产背景下，预计区间震荡上沿的压力也较大，继续以高位震荡思路

操作，SR2309合约上方关注 7200一线压力，下方关注 6700 一线支撑。
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