
                浅析白糖与橡胶以及其他因素相关性
一、白糖与橡胶的相关性分析
从近期走势来看，郑州商品交易所的白糖和上海期货交易所的天然橡胶两者走势基本相似，从2009年10月份截止到2010年7月30日两者指数走势图统计出两者相关性达到85%左右。为什么两个看似风马不相及的品种却能有这么大的相关性呢？笔者下面简要分析一下。
[image: image1.emf]沪胶和白糖指数走势分析

17000

19000

21000

23000

25000

27000

2009年10月9日2009年10月23日2009年11月6日2009年11月20日2009年12月4日2009年12月18日2010年1月1日2010年1月15日2010年1月29日2010年2月12日2010年2月26日2010年3月12日2010年3月26日2010年4月9日2010年4月23日2010年5月7日2010年5月21日2010年6月4日2010年6月18日2010年7月2日2010年7月16日

4000

4500

5000

5500

沪胶指数走势图 郑糖指数走势图


一、生长特性相同
食糖作为农副产品，无论现货价格还是期货价格都会受到气候与天气因素的影响。甘蔗在生长期具有喜高温、光照强、需水量大、吸肥多等特点，干旱、洪涝、大风、冰雹、低温霜冻等天气对生长期中甘蔗具有灾害性的影响；橡胶树因其祖先长期生长在热带雨林的气候环境中，形成了喜温怕寒，喜微风怕强风，喜充足阳光和湿润但能忍耐季节性干旱的生态习性，台风或热带风暴、持续的雨天、干旱、霜冻等都会降低天然橡胶产量而使胶价上涨。
2、 主要产区基本分布一致
我国白糖产地主要集中在广西、云南、广东、海南、福建、黑龙江、新疆、内蒙古等18个省和自治区。其中南方是甘蔗糖，北方为甜菜糖，而甘蔗糖占全国白糖产量的80%以上。其中，全国产糖量的95.5%集中于广西、云南、广东、海南、新疆五个优势省区；我国天然橡胶产区有海南、云南、广东、广西以及福建等地，主要集中在有海南、云南两省。因此橡胶和白糖产区基本分布一致。
3、 季节性规律走势
白糖：在我国每年的10月至次年的4月为甘蔗集中压榨时间，由于白糖集中上市，造成短期内白糖供给十分充足；随着时间的推移和持续不断的消费，白糖库存量也越来越少，而价格也往往随之变化，白糖走势具有季节性特征；橡胶：一般情况下我国主产区海南割胶季节从每年3月25日至12月25日，云南从每年的4月至11月25日。进入开割季节，胶价下跌；进入停割季节，胶价上涨。
4、 价格波动频繁，资金关注度较高
食糖市场价格频繁波动，涉糖企业具有套期保值、规避风险的需求，也给投资者提供了无限商机。在世界市场15种农副产品中，食糖是价格波动最大的商品；天然橡胶价格影响因素多，波动频繁，特别是我国近年来由于天然橡胶消费量逐年增长，产量及进口量受到各种客观条件的制约，市场供求矛盾极为突出，价格波动频繁而且剧烈。所以，天然橡胶生产商、流通商和消费商都迫切需要通过期货市场进行套期保值，以达到转移风险的目的，与此同时，许多投资者也希望在频繁的价格波动中获取投机收益。价格波动频繁也使得这两个品种走势都较为活跃，因此可能同时被大资金关注的几率较高。而且根据下图所示两者资金持仓增减步伐基本一致，这也从侧面验证两者走势的趋同。
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二、影响郑糖走势的其他相关性因素分析

1、白糖现货价格与郑糖的相关性。

在传统的期货理论中，某一商品的现货价格和期货价格受共同因素的影响和制约，两者价格的变动方向是一致的，现货商品供不应求时，导致实际商品现货价格上涨，相关的期货价格亦随之上涨，反之亦然。因此，期货价格和现货价格的变动是一致的，他们具有同向性。如果发生两者价格相差很大时，就会有套保（套利）资金入市使两者的差价缩小。那么在白糖现货与期货上两者的关系怎么样呢？根据笔者统计自白糖上市以来两者相关系数0.7466。　
较高的正相关性说明白糖的期货价与现货价是有较强的趋同性的。期货价与现货价相互影响。因此在以后的操作中投资者可以重点关注下现货价格。
2、郑糖期价与持仓量的相关性
持仓量与价格之间的关系、持仓量的增加与减少到底能告诉我们什么呢? 传统的期货理论认为持仓量的增加与减少能说明现在期货价格的趋势是疲软还是强劲。持仓量虽不能告诉我们价格即将上涨还是下跌，但能够让我们判断出目前的趋势是疲软还是强劲。通过测算持仓量与价格相关系数：0.5232 。 因此白糖期货合约价格与持仓量之间只存在着中性的相关关系，两者的相关系数为0.5232，说明持仓量对白糖期货价格的回归分析并不具备实际的参考和应用价值。正相关系数也只能说明在定性方面持仓量与白糖价格之间存在着一种正向的变动关系，而白糖更多的是受到其它因素的影响。
3、郑糖价格与ICE原糖价格
郑州商品交易所的白糖期货与ＩＣＥ原糖合约间的相关性通过测算两者相关系数：0.6131。郑州商品交易所白糖合约上市以来，白糖期货与ICＥ 11号原糖保持了一种不是很高的正相关性，这主要是由于中国白糖主要是自给自足，所以国外价格对国内市场影响自然就小。不过统计数据也有一个让人很意外的地方，国内白糖持仓量与郑州白糖期货价的相关性不如ICE原糖与郑州白糖期货价相关性高，因此对一直关注国内持仓量的投资者来说外盘价格对郑州白糖价格更有参考意义。

以上是笔者对与白糖相关性较强的橡胶品种以及其他影响白糖的因素的简单分析，目的主要是为了方便投资者在操作当中发现更多的交易机会，同时可以更希望大家在未来的行情中当遇到不同影响因素同时存在时，能提高判断的准确性，从而提高盈利水平。
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