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软商品·白糖 2月投资策略 2014 年 2 月 7 日 星期五

投资报告

华期理财

产品简介：品种投资报告是华融期货根

据客户要求，不定期撰写的研究报告，

包含近期宏观面、品种基本面、近期行

情走势回顾、技术面分析以及后市展望

等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。

投资顾问:窦晨语

电话：0898-667798090

邮箱：douchenyu@hrfutu.com.cn

网址：www.hrfutu.com.cn

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

郑糖谨慎看多 关注原糖 16美分表现情况

一、行情回顾

1 月份，郑糖继续受供应充裕的拖累，承压下行，环比下挫 400

余点，重心下移，屡创新低。郑糖主力合约 1405 以 4787 元/吨开盘，

最低价 4355 元/吨，最高价 4802 元/吨，并收盘于 4386 元/吨，较

上月收盘价下挫 402 元/吨。总合约上，继续探底，减仓下行交投较

为活跃。成交量小幅增价。

图 1郑糖 1405合约月 K线图 来源：文华财经 华融期货研究中心

受累于生产过剩的压力，本月 ICE原糖继续承压下行，一度跌破

15美分，创下 2010年 5月以来的新低，之后又回抽到 15.55美分。

巴西中南部糖厂几乎全部收榨 截至 1月上半月糖产量增幅甚微，

2013/14榨季截至 1月 15日巴西中南部累计糖产量仍保持在 2013年

12月 31日时 3,427万吨的水平。

mailto:hetao@hrfutu.com.cn
http://www.hrfutu.com.cn
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图 2、ICE原糖 03月合约月 K线图 来源：文华财经 华融期货研究中心

二、白糖现货方面

国内白糖现货方面，随着期货价格接连下挫，白糖现货价格也顺势动荡，本月开始于每吨 5010元，收于 4630

元，较上个月继续下调。

图 3、柳糖现货合同走势图 来源：广西食糖网 华融期货研究中心
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三、糖市焦点聚集

（一）国际糖市

【泰国：截至 12月 19日产蔗 1,104万吨 压榨进度不断加快】

2013/14年度开榨仅 24天泰国甘蔗入榨量已达 1,000万吨，生产进度不断加快，2012/13年度同等产量生产

时间花费了 33天，而 2011/12年度则花费了 32天。

不过由于糖厂开榨时间推迟 10天左右，从开榨至 12月 19日泰国累计入榨甘蔗 1,104万吨，低于上一年度

同期的 1,207万吨。

【印度：尽管开榨较迟 但无损于糖产量】

一位行业组织领袖周四称，印度今年糖产量或与去年相似，尽管与蔗农的价格纠纷导致开榨时间延迟。

印度糖厂协会(Indian Sugar Mills Association)在声明中称，12月最后一周的糖产量增加，但产量仍较去年同

期下滑近三分之一至 570万吨。

协会补充到，印度 2013/14榨季糖产量或在 2,500万吨左右，大约与去年持平。

该协会称，因为越来越多的糖厂开始运转，似乎糖产量正慢慢追上去年水平。

在甘蔗收割正旺的 11月份，多数糖厂拒绝开榨，因为他们想用比政府规定的更低的价格购买甘蔗。

【印尼:2013年共产糖 254万吨】

印度尼西亚农业部表示，2013年印尼糖产量从 2012年的 259万吨减少到 254万吨。

2013年印尼甘蔗产量达 3,540万吨，甘蔗收割面积在 464,644公顷左右。2013年所产食糖中有 160万吨产自

爪哇岛糖厂，另外 932,359吨产自岛外的糖厂。

【美国：预期甘蔗产量下降 USDA调降糖供应预估】

美国农业部(USDA)周五公布的 1月供需报告显示，因预期路易斯安那州甘蔗产量下降，预计美国糖库存较

12月预估减少 4.8%。

USDA在报告中表示，美国 2013/14年度糖年末库存或为 188.1万短吨，低于其在 12月 10日预计的 197.5

万短吨。

报告显示，美国 2013/14年度糖产量为 877.8万短吨，低于 USDA在 12月预计的 887.8万短吨。路易斯安那

州糖产量或为 160万短吨，低 12月预计的 170万短吨。

美国农业部表示，美国 2013/14年度糖进口量预估为 318.4万短吨，持平于 12月预估，但低于 2012/13年度

预估的 322.4万短吨。
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USDA并称，美国 2013/14年度糖库存使用比预估为 15.4%，低于 12月预估的 16.1%。美国 2012/13年度糖

库存使用比预估为 18.0%。

【巴西：干热天气或损及中南部甘蔗单产】

气象预测机构 Somar在一份报告中称，受干热天气影响，巴西中南部甘蔗面临土壤水分缺失问题，且中南

部主产区天气本周仍将持续干燥。

【泰国：生产进度不断加快 甘蔗日榨量超 100万吨】

最近几周泰国糖厂日生产能力不断提高，甘蔗入榨量超过 100万吨/日。

最新消息显示 1月 12日泰国开榨的 50家糖厂甘蔗日榨量达 100.4万吨，日产糖 10.81万吨。

【全球：2014年糖库存预期仍将增加】

Bloomberg消息，澳新银行在一份报告中称，全球 2014年糖库存预期将连续第四年增加，可能达到相当于

23周供应量的水准，2010年为 17周。

报告称巴西 2014年糖产量预期将较高，但出现了一些忧虑，因近来圣保罗州降雨量低于平均水准。

2014年糖价预期在每磅 14.5-18美分之间。

另外，巴西雷亚尔进一步贬值可能推动糖价跌至低于该预估区间。若巴西甘蔗产量不佳，可能推动价格上涨。

【巴西：本周干燥炎热天气将持续】

巴西气象机构 Somar在一份报告中表示，巴西甘蔗主产区的作物预料遭受干燥炎热天气的袭击。

预计巴西主要甘蔗产区的天气将在 1月底稍晚得到改善。

巴西是全球最大的糖生产国。

【印度：截至 1月中旬印度糖产量同比下滑 21%至 855万吨】

印度糖厂协会（ISMA）发布的数据显示，虽然相比截至 12月底糖产量同比下降 29%而言，目前印度食糖生

产进度有所加快，但 2013/14年度（10月至翌年 9月）截至 1月 15日印度糖产量仍然同比下滑 21%，至 855万

吨。

目前开榨糖厂数从上年同期的 505家减少到 484家。之所以出现这样的状况，主要是北方邦开榨时间因甘蔗

收购价问题迟迟得不到解决而推迟。

数据显示，截至 1月 15日马邦仅产糖 310万吨，上年同期为 377万吨；北方邦糖产量降幅高达 28%，仅产

糖 198万吨；卡纳塔克邦糖产量从上年同期的约 200万吨减至 160万吨；安德哈普拉得什邦糖产量从上年同期的

46万吨减至 38.5万吨；泰米尔纳德邦德糖产量也从去年同期的 49万吨减至 28万吨。

另外，相关数据显示，2013年第四季度印度累计出口了 53万吨原白糖。
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ISMA方面拟于本月重新评估 2013/14年度印度糖产量能否达到之前预期的 2500万吨。

【巴西：14/15年度甘蔗产量或增 2.3%】

咨询公司 Safras&Mercado周三称，巴西 2014/15年度甘蔗产量或增 2.3%，至 6.75亿吨。其并预计，下一年

度中南部甘蔗产量或继续增长 3%，至 6.18亿吨。

Safras称，因种植面积扩张步伐放慢，中南部的甘蔗产量预估体现出产出增幅较 2013/14年度的 12.6%迅速

放缓的迹象。

“由于收益下降，种植面积对糖厂来说已经不那么重要，”Safras分析师表示。

（二）国内糖市

【截至 11月底全国累计进口糖 411.13万吨】

根据海关统计，2013年度截至 11月底，全国累计进口食糖 411.13万吨，其中，一般贸易 394.39万吨，来

料加工 0.96万吨，进料加工 12.19万吨，保税监管场所进出境货物 3.19万吨，特殊监管区域物流货物 0.38万吨，

其他 0.02万吨；全国累计出口食糖 8.68万吨，其中，一般贸易 2.75万吨，来料加工 1.86万吨，进料加工 3.14

万吨，特殊监管区域物流货物 0.74万吨，保税监管场所进出境货物 0.13万吨，边境小额贸易 0.03万吨，其他 0.03

万吨。

【12月份我国进口加工糖成本 4010元/吨】

2013年 12月份我国进口加工成品糖平均成本 4010元/吨，比广东销区糖价低 1218元/吨，价差比上月缩小

112元/吨。

2013年 12月份，纽约期货市场 3月交货的原糖平均价格 16.41美分/磅，环比下跌 1.33美分/磅，跌幅 7.5%。

2013年 12月份我国食糖主产区南宁市场食糖平均价格 5070元/吨，环比下跌 303元/吨，跌幅 5.64%；主销

区廊坊市场月均糖价 5377元/吨，环比下跌 349元/吨，跌幅 6.1%。郑州期货明年 1月合约月平均价格 4955元/

吨，环比下跌 282元/吨，跌幅 5.38%。

【12月食糖进口量为 43.47万吨，同比增加 61.97%】

海关总署周二公布的数据显示，中国 12月食糖进口量为 43.4672万吨，同比增加 61.97%。进口均价为 428.15

美元/吨。

其中从巴西进口 39.12万吨，从韩国进口 2.2万吨，从泰国进口 1.65万吨。

数据显示，中国 2013年食糖总进口量为 454.6万吨，较上年增加 21.31%。
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四、后市展望

在供应充裕的作用下，加上需求减弱，郑糖仍维持低位盘整走势。个人认为，供应增加，加上需求减弱，短

期期价很难有明显改善，关注原糖 16美分一线表现情况，在其上方，中线可逢低买入布局，在其下方仍以弱势
震荡对待。激进投资者郑糖 1405 合约以 20日均线为准线，在其上方短多交易，在其下方偏空思路为主，短线交
易为宜。关注主要产糖国政策变化情况以及巴西高温天气变化情况。
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