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研究员：李方磊 从业资格：F03104461 交易咨询资格：Z0021311

联系方式：19339940612

板块 品种 多（空） 推荐理由

农林畜 白糖
震 荡 偏

弱

【行情复盘】

昨日 SR601 合约收盘价 5407 元/吨，日跌幅 0.93%。夜盘收于 5410 元/吨；SR605

合约收盘价 5357 元/吨，日跌幅 0.76%。夜盘收于 5357 元/吨。

【重要资讯】

1.昨日 ICE 原糖主力合约收盘价 14.71 美分/磅，日跌幅 0.27%。

2.国际糖业组织（ISO）最新预测显示，在产量增加的推动下，2025/26 榨季全球糖

市将供应过剩 163 万吨；预计 2025/26 榨季糖产量同比增长 3.15%，至 1.8177 亿吨，

消费量仅增长 0.6%，至 1.8014 亿吨；预计 2024/25 榨季全球糖市供需缺口为 292

万吨。

3.10 月下半月，巴西中南部地区甘蔗入榨量为 3110.8 万吨，较去年同期的 2720.6

万吨增加 390.2 万吨，同比增幅 14.34%；甘蔗 ATR 为 151.56kg/吨，较去年同期的

149.25kg/吨增加 2.31kg/吨；制糖比为 46.02%，较去年同期的 45.91%增加 0.11%；

产乙醇 19.05 亿升，较去年同期的 16.65 亿升增加 2.4 亿升，同比增幅 14.38%；产

糖量为 206.8 万吨，较去年同期的 177.6 万吨增加 29.2 万吨，同比增幅达 16.40%。

4.巴西对外贸易秘书处（Secex）公布的出口数据显示，巴西 11 月前两周出口糖

155.82 万吨，日均出口量为 15.58 万吨，较上年 11 月全月的日均出口量 17.84 万

吨减少 13%。上年 11 月全月出口量为 339.02 万吨。

5.昨日郑商所白糖仓单 8611 张，日环比-11 张。

【市场逻辑】

外盘方面：昨日 ICE 原糖小幅回落。ISO 最新预测将 2025/26 榨季全球糖市的供需

数据调至过剩 163 万吨，同时结合前期多家机构的预测数据，反应出市场对全球食

糖增产预期的共识。当前北半球主产国已陆续开榨，后续主要关注丰产预期能否顺

利兑现。

内盘方面：昨日郑糖大幅下探。随着广西糖厂陆续开榨，新糖上市压力将逐渐显现。

目前市场以消化低价糖源为主，购销氛围平淡。从目前的生产条件看，本榨季国内

食糖总产同比大概率呈现维稳小增的局面。无预期外情况发生的背景下，后市郑糖

或以震荡偏弱运行为主。技术层面看，郑糖主力合约再度考验整数关口支撑，近期

关注能否向下形成突破。

【交易策略】

SR601 合约关注 5380-5400 支撑区间，前期 5600 看涨卖权继续持有；熊市价差组合

继续持有；上游企业择机卖保。
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农林畜 红枣
震 荡

偏弱

【行情复盘】

昨日 CJ601 合约收盘价 9325 元/吨，日涨幅 0.59%。CJ605 合约收盘价 9490 元/吨，

日涨幅 0.64%。

【重要资讯】

1.上周 36 家样本点物理库存在 9840 吨，较上周增加 299 吨，环比增加 3.31%，

同比增加 141.47%。

2.上周河北市场等级价格参考超特 11.50-12.50 元/公斤，特级 9.80-10.00 元/

公斤，一级 8.70-9.00 元/公斤，二级 7.60-8.00 元/公斤，三级 6.30-6.80 元/

公斤。

3.昨日河北市场等级价格参考特级 9.71 元/公斤，环比-0.06 元/公斤。

4.昨日广州如意坊到货 5 车，日环比+1 车。

【市场逻辑】

近期红枣期价止跌维稳后小幅回升。受前期盘面及现货价格双跌影响，在疆客商采

购积极性减弱。销区河北市场价格下调，同时销区样本库存累库速度加快，红枣期

价偏空氛围依然浓厚。如意坊销区新货价格高于陈货导致走货不畅，短期红枣利好

难寻。技术层面看，近期红枣持仓量下降，前低支撑已经跌破，空头信号依旧但下

行势头放缓，中长期看后续或将向下挑战历史低点。

【交易策略】

空单继续持有或部分止盈，中长期偏空思路对待。



分品种观点详述

能源化工 橡胶系

天 胶 震

荡

20 号 胶

震荡

合 成 胶

震荡

【行情复盘】

截至 11 月 18 日：

RU2601 合约收盘价为 15295 元/吨，日跌幅 0.13%。

NR2601 合约收盘价为 12345 元/吨，日跌幅 0.08%。

BR2601 合约收盘价为 10505 元/吨，日涨幅 0.48%。

【重要资讯】

1.昨日泰国原料胶水价格 56.7 泰铢/公斤（0.1/0.18%），杯胶价格暂无；云南胶

水制全乳 13900 价格元/吨（0/0%），制浓乳 14100 价格元/吨（0/0%），二者价差

200 元/吨(0)，云南胶块价格 13300 元/吨（0/0%）；海南胶水制全乳价格 16000 元

/吨（200/1.27%），制浓乳胶价格 16000 元/吨（200/1.27%）。

2.截至 2025 年 11 月 16 日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量 45.26 万吨，

环比上期增加 0.31 万吨，增幅 0.70%。保税区库存 6.66 万吨，降幅 1.76%；一般

贸易库存 38.6 万吨，增幅 1.13%。青岛天然橡胶样本保税仓库入库率减少 0.05 个

百分点，出库率减少 1.53 个百分点；一般贸易仓库入库率减少 1.37 个百分点，出

库率减少 1.71 个百分点。

3.昨日全乳胶 14850 元/吨，持稳；20 号泰标 1850 美元/吨，持稳，折合人民币 13108

元/吨；20 号泰混 14600 元/吨，-50/-0.34%。

4.本周中国半钢轮胎样本企业产能利用率为 72.99%，环比+0.10 个百分点，同比

-6.74 个百分点；中国全钢轮胎样本企业产能利用率为 64.29%，环比-1.08 个百分

点，同比+6.04 个百分点。

5.昨日全乳与 RU 主力基差为-445 元/吨，环比走缩 20 元/吨；混合标胶与 RU 主力

价差为-695 元/吨，环比走扩 30 元/吨。

6.昨日丁二烯山东鲁中地区送到价格在 7250-7350 元/吨左右，华东出罐自提价格

在 6850-6900 元/吨左右。

7.昨日顺丁橡胶、丁苯橡胶市场价格上涨，山东市场大庆 BR9000 价格涨 50 元/吨

至 105500 元/吨，山东市场齐鲁丁苯 1502 价格涨 100 元/吨至 11100 元/吨。

【市场逻辑】

天然橡胶：云南产区临近停割季叠加泰国雨水扰动仍存，天胶原料支撑坚挺。但库

存呈现季节性累库和需求端表现平淡对胶价形成一定压制。短期天胶技术走势趋

强，但持续上行或仍需新动能注入。

合成橡胶：丁二烯市场暂无低价货源补充影响下游刚需陆续跟进，丁二烯价格短期

支撑较强。顺丁橡胶在天胶和丁二烯的带动作用下略显坚挺，但近期国内供应逐步

恢复，同时民营资源供应较为充足。市场对后续进一步上涨的预期较弱，盘面突破

上行难度仍存。

【交易策略】

RU 与 NR 主力区间震荡思路对待；BR 空单持有观望。



评级预测说明：“+”表示：当日收盘价>上日收盘价；“-”表示：当日收盘价<上日收盘价。

数字代表当日涨跌幅度范围（以主力合约收盘价计算）。0.5 表示：0≤当日涨跌幅<0.5%；

1 表示：0.5%≤当日涨跌幅<1%；2 表示：1%≤当日涨跌幅<2%；3 表示：2%≤当日涨跌幅<3%；

4 表示：3%≤当日涨跌幅<4%；5 表示：4%≤当日涨跌幅。评级仅供参考，不构成任何投资建

议。

重要事项:

本报告中的信息均源于公开资料，格林大华期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保

证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但

文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价

和征价，投资者据此作出的任何投资决策与本公司和作者无关，格林大华期货有限公司不承

担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可能存在的交易风险。本报告版权仅为

格林大华期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制发布，

如引用、转载、刊发，须注明出处为格林大华期货有限公司。


