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软商品·白糖 3月投资策略 2014 年 3 月 4 日 星期二

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***

郑糖还需调整 17美分上方循序建多

一、行情回顾

2 月份，郑糖受巴西天气变化影响，走出稳步上升态势，环比上

涨 285 余点，收于小阳线。郑糖主力合约由 1405 转向 1409，1409

合约以 4515 开盘，最低价 4489 元/吨，最高价 4805 元/吨，并收盘

于 4680 元/吨，较上月收盘价上涨 285 元/吨。总合约上，呈触底反

弹走势，交投较为活跃，持仓量小幅增价。

图 1郑糖 1409合约月 K线图 来源：文华财经 华融期货研究中心

由于巴西前期干旱少雨，令巴西主产区甘蔗单产减仓至 3600万

吨，受此提振，ICE原糖，稳步上扬，一度站上 18美分，随后随着

巴西开始陆续降雨，缓解旱情，期价随着走缓，ICE05合约原糖以

15.72美分开盘，最高 18.13，最低 15.57，收盘 17.66，上涨 1.9美分，

总成交 162.8万手，持仓 39.5万手。

mailto:hetao@hrfutu.com.cn
http://www.hrfutu.com.cn
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图 2、ICE原糖 05月合约日 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，随着期货价格止跌企稳，白糖现货价格也顺势动荡，本月开始于每吨 4630元，收于

4620-4660元/吨，较上个月略微上调。

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

【ISO：13/14年度全球消费量或增长 2.5% 但仍供应过剩 473万吨】

国际糖业组织（ISO）表示，估计 2013/14年度全球食糖消费量将增长 2.5%或 440万吨左右，达到 1.768亿

吨的水平。

另外估计 2013/14年度全球糖市供应过剩量达 473万吨，大幅低于 2012/13年度的 1,060万吨。

【印度将为食糖出口提供高额补贴 或影响国际糖价】

印度国内媒体报道，根据印度农业部长的建议，印度相关部长小组周五做出决定，将为食糖出口提供每吨

3500卢比（1元人民币约合 10卢比）的补贴，以实现后两年出口 400万吨原糖的目标。如上述决定得到印内阁

经济事务委员会的批准，印度政府将在后两年内为糖业提供总额为 140亿卢比的补贴。

印度为全球第二大食糖生产国，年产量高达 2500万吨，2013年底印度国内食糖库存接近千万吨，食糖出口

迫在眉睫，印度出台的食糖出口刺激措施或将给国际糖价带来压力。

【美国：13/14年度糖库存使用比预估为 14.9%】

美国农业部(USDA)周一公布的 2月供需报告显示，美国 2013/14年度糖库存使用比预估为 14.9%，1月预估

为 15.4%。

美国 2012/13年度糖库存使用比预估为 17.9%，1月预估为 18.0%。

【印度：13/14年度结束时食糖库存量或增至 980万吨】

印度糖厂协会（ISMA）理事长日前出席 Kingsman SA举办的迪拜会议时表示，估计今年 9月份 2013/14年

度结束时印度食糖库存量将从 2013年 10月 1日时的 930万吨增至 980万吨。

该理事长重申 2013/14年度印度糖产量将达 2,500万吨，消费量仍将处于 2,350万吨的水平。估计 2013/14

年度印度将出口约 200万吨糖。

【1月下半月巴西中南部糖产量为 0.2万吨】

巴西蔗产联盟(Unica)在其网站上报告称，1月下半月巴西中南部地区糖产量为 0.2万吨，高于去年同期的 0.1

万吨。

1月下半月巴西中南部的甘蔗产量为 30.20万吨，去年同期为 40.70万吨。乙醇产量下滑 27%至 2,300万吨公

升。糖厂将 92.8%的甘蔗加工成乙醇，去年同期这一比例为 98.8%。

【巴西：过去几周的干旱或导致单产下降】

业内分析师表示，过去几周巴西中南部主产区天气干燥炎热或导致甘蔗单产下降，同时估计 2014/15年度糖
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厂开榨时间也将有所推迟。

预计 2014/15年度巴西中南部地区甘蔗产量将达 6.0-6.2亿吨，并且榨季生产结束时有望全部入榨。

【印度：虽有政府补贴 本年度或仅能出口 100万吨原糖】

印度《金融快报》报道，尽管有政府 3333卢比/吨的原糖出口补贴（1元人民币约合 10卢比），但印度糖厂

2013/14年度或仅能出口 100万吨原糖。政府计划出口补贴的原糖总量为 400万吨。

导致原糖出口量减少的主要原因包括，政府部门的原糖出口补贴决定滞后；糖厂流动资金不足（如本年度出

口 200-250万吨原糖，需要超过 600亿卢比的流动资金）；出口的原糖生产周期不足，本年度生产结束前(4月底），

可供出口的原糖数量预计不超过 100-150万吨。

行业资深人士表示，鉴于政府原糖出口补贴截至 2015年 9月 30日，全国糖厂预计将于下年度生产并出口

400万吨原糖。

【巴西甘蔗种植区未来两周将迎来更多降雨】

气象预报机构 Somar在电子邮件报告中称，未来两周巴西甘蔗种植区将迎来更多降雨。在近来降雨过后，
甘蔗作物出现一些复苏迹象，并且甘蔗种植下周将恢复。

【巴西干燥天气将令甘蔗产量至少减少 3600万吨】

巴西甘蔗行业协会 Unica技术主管称，受年初异常干旱的天气影响，巴西甘蔗产量将至少下降 3600万吨。

2013/14年度巴西中南部地区压榨了 5.96亿吨甘蔗，2014/15年度压榨量原本预期将增加 3600-4000万吨，

但因截至上周五的 60天内缺乏降雨，“所有预期将增加的产量都不见了。如果今年产量与去年相同，将是一个极

好的结果。”

在刚刚过去的周末中，降雨重返中南部地区，且预期在本年度剩余时间里将维持在正常水准附近。

（二）国内糖市

【广西低温冷冻灾害范围扩大 10万人受灾】

2月 12日，我区低温雨雪冰冻灾害范围持续扩大，目前已有贺州市平桂，桂林市资源、全州，南宁市武鸣、

横县、隆安、西乡塘，河池市南丹等 4个市的 8个县（区）出现低温冷冻灾害，给农业生产和群众生活带来了不

利影响。

据自治区民政厅救灾处截至 12日 16时统计，灾害累计造成我区 10.51万人受灾，需紧急生活救助人口 2227

人，需过渡性生活救助人口 880人；农作物受灾面积 8180公顷，其中成灾 2870公顷，绝收 360公顷；严重损坏

农房 8户 21间，一般损坏农房 19户 57间；直接经济损失 5034.1万元，其中农业损失 4354.1万元，基础设施损

失 500万元，家庭财产损失 54万元。

据广西气象台预报，未来两天受冷空气的补充影响，广西大部仍维持阴冷天气，特别是在桂林北部和桂北高

寒山区，仍然有冰冻、雨夹雪或者冻雨天气，部分道路结冰；北部湾海面有 6-7级、阵风 8级的大风，海上船只
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需做好防范。广西气象台 12日继续发布冰冻橙色预警。

【云南：截至 2月 20日全部开榨，累计产糖 85.76万吨】
云南省 13/14榨季截至 2月 20日，本榨季计划开榨的糖厂全数开榨。截至 2月 20日，云南省累计入榨甘蔗

767.82万吨，同比增加 78.69万吨；累计产糖 85.76万吨，同比增加 2.74万吨；出糖率 11.17%，同比下降 0.88%；
累计销糖 26.25万吨，同比减少 3.66万吨，产销率 30.61%，同比下降 5.42%。13/14榨季截至 2月 20日，昆明
糖价 4500元/吨（上榨季同期 5300元/吨）。

另外，云南省 13/14榨季截至 2月 20日，产酒精 4.48万吨，销酒精 2.27万吨。

四、后市展望

在巴西中南部主产区天气干燥炎热或导致甘蔗单产下降的前提下，国内外糖价均走出低谷，缓慢攀升。个人

认为，生产过剩已经被市场所接受，并随着原糖基本稳于 17美分一线，料糖价也会稳步上扬，但泰国方面的丰

产，又将对国际糖价上涨造成不小的阻力，未来多空争夺仍将持续。建议投资者以原糖 17美分（对应国内郑糖

1409合约 4700点）为多空分水岭，在其上方逢低买入，否则以弱势震荡对待。谨慎投资可小仓量参与，短线交

易为宜。
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