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 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*** 

 

 

跟随原糖走势  郑糖弱势难改   

 

一、行情回顾 

7 月份，郑糖再走下行通道，连破多个整数关口，期价大幅回落，

交投活跃。主力 1601 合约，以 5675 开盘，最低价 5093 元/吨，最

高价 5721 元/吨，收盘价 5227 元/吨，持仓 48 万手。 

 

图 1 郑糖 1601 合约日 K 线图  来源：文华财经  华融期货研究中心 

7 月份，郑糖在原糖弱势下行的影响下，重走下行通道，活跃度

未减，突破平台支撑，逐渐试探 5000 整数关口。 

7 月影响糖市因素简述：澳大利亚气象局（BOM）发布报告称，

未来数周厄尔尼诺现象很可能进一步加强，主要是受到近期热带气

旋活动的影响；巴西最大的糖和乙醇生产商 Raizen 的首席运营官表

示，巴西 2015/16 年度甘蔗产量料高于预期，因作物天气有利。该公

司自己的产出将位于预估区间的高端；  在由巴西糖业咨询机构

Datagro 组织的会议上，国际糖业组织((ISO)预计，2016/17 年度全球

糖市将供应短缺 620 万吨，2015/16 年度为短缺 250 万吨； 中国海

关总署公布的数据显示，中国 6 月糖进口量较上年同期增长近两倍

至 239,673 吨，因买家趁全球糖价较为便宜之机进行采购。 

 

mailto:hetao@hrfutu.com.cn
http://www.hrfutu.com.cn/
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图 2、原糖 11 号指数日 K 线图  来源：文华财经   华融期货研究中心 

7 月份，原糖呈阴跌走势，受累于美元上涨，巴西经济疲弱，加上全球库存充裕。后市，巴西经济，美元走

势以及厄尔尼诺现象对作物影响面，将是未来一段时间内影响期价走势的主要原因。操作上，原糖 10 月合约关

注 12 美分的表现情况，若站稳其上方，翻转势头初步显现，否则仍以弱势震荡对待。 

    二、白糖现货方面 

国内白糖现货方面，在郑糖下挫的带动下，现货如影随形，价格较上月有明显回落。以广西南宁为例，中间

商报价从 5380-5440 元/吨下调至 5100-5110 元/吨元/吨，价格较上个月下调 270-330 元/吨。 

 

 

 

 

 

 

图 3、中国食糖指数（南宁）  来源：广西食糖网 

三、糖市焦点聚集  
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（一）国际糖市 

【ISO：库存高企将打压糖价】 

国际糖业组织(ISO)负责人周三表示，尽管在经历多年供应过剩之后，市场预测消费增长将把全球糖市拉入

供应短缺，但高企的库存仍将限制糖价。 

总部设在伦敦的国际糖业组织(ISO)执行理事告诉记者，供应过剩引发的糖价持续低迷刺激了需求。 

更多的巴西甘蔗用于加工乙醇，也令糖市供应收紧。 

 “库存下滑、消费增长，以及乙醇需求增加也令缺口扩大。低价也是一种推动力。” 

该理事重申国际糖业组织本月初所作的预测，即 2015/16 年度全球糖市供应短缺 250 万吨，但将 2016/17 年

度糖市缺口上调至 620 万吨。 

他说：“尽管我们预测短缺，但鉴于库存总量，不会在在价格中得到体现。” 

洲际交易所(ICE)原糖期货本周在一个月低点附近交投，因庞大的印度和泰国旧作库存正在积极寻找买家。 

该理事表示，泰国、印度和中国糖库存庞大，但他并未给出具体数字。 

他说，多年来糖价低迷令巴西糖厂债台高筑，妨碍了这一全球头号产糖国对产能的投资。 

他预测短期内全球糖消费量将以每年 2%的速率递增，美元走强的风险拖累进口需求。 

然而，由于中国国内产量下滑以及干旱，中国的糖进口需求有望维持在高位。“只要糖价低迷，他们将继续

囤积库存。” 

【中国 6 月糖进口量同比增长近两倍】 

中国海关总署周二公布的数据显示，中国 6 月糖进口量较上年同期增长近两倍至 239,673 吨，因买家趁全球

糖价较为便宜之机进行采购。 

中国今年增加了糖进口，因海外供应较为便宜，而国内糖较为昂贵。中国是全球主要的糖进口国之一。 

全球糖价目前徘徊在六年半低位附近，因泰国及印度糖库存巨大。 

此外，中国政府为保护国内糖厂及抑制国内产出大幅下降而对进口进行限制的举措一直支撑国内糖价，使得

每吨进口糖的利润达到 270 美元左右。 

一位不愿透露身份的贸易消息人士表示，尽管中国 6 月糖进口量较上年同大幅攀升 190%，但仍不到前月进

口量的一半，因一些船货遭遇延迟。 

该消息人士表示，7 月进口量可能再度增加。 

今年前六个月中国糖进口量为 230 万吨。 
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由于预期接下来的作物年度国内糖产量将继续下滑，一些行业数据显示中国在 2015/16 年度可能会超过印尼

成为全球最大的糖进口国。 

【ISO：16/17 年度全球糖市将供应短缺 620 万吨】 

在由巴西糖业咨询机构 Datagro 组织的会议上，国际糖业组织((ISO)预计，2016/17 年度全球糖市将供应短缺

620 万吨，2015/16 年度为短缺 250 万吨。 

    ISO 执行董事表示，库存不断减少、消费增长以及乙醇需求上升是 2016/17 年度糖市缺口预估上升的原因。 

【澳洲气象局预计厄尔尼诺将持续至 2016 年】 

澳洲气象局周二称，太平洋厄尔尼诺现象正在增强且预计会持续至明年，导致气温升高及降雨量减少。 

在网站上的声明中，该统计局称，所有监测海域的海洋表层温度连续十周较平均温度高 1 摄氏度，较 1997

年的创纪录水准还要延长两周。 

声明称：“该统计局调查的全球气象模型显示，厄尔尼诺料增强，预计会持续至 2016 年年初。” 

厄尔尼诺现象增强将导致亚洲和非洲东部气温升高，给南美带来强降雨和洪涝，将给主要依靠农业的经济体

带来考验。 

澳大利亚已经下调了 2015/16 财年的小麦、棉花和其他农产品的产量预估，因厄尔尼诺现象五年来第二次导

致该国干旱。 

    本周稍早，日本气象局称厄尔尼诺现象很可能会持续至冬季，而美国政府预估机构警告称，厄尔尼诺料

再持续 9 个月。 

四、后市展望  

巴西经济萎靡不振，影响原糖走势，郑糖难独善其身，加上全球库存充裕，期价上行困难重重，未来郑糖仍

在多空因素混杂的环境下纠结前行： 

支撑因素： 

1、 澳大利亚气象局称，澳洲气象局预计厄尔尼诺将持续至 2016 年。 

2、 临近中秋节，白糖采购旺季到来，白糖需求量上升将提振糖价。 

3、预计 2015/16 年白糖供应缺口将进一步扩大。 

阻挡因素： 

1、巴西经济持续低迷，原糖承压下行。 

2、美国经济复苏，促使美元走强，制约大宗商品上涨空间。 

技术面：经过 7 月份大幅下挫后，期价下沉于 5000-5400 平台区。技术上关注 5400 点，占其上方或有翻转
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势头，否则仍将以弱势震荡为主。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

基于以上分析，个人认为，近期郑糖仍处下行通道，在供需和政策因素双双提振的情况下，才能扭转颓势。

操作上短线投资者以 5400 点下方低买高平滚动操作，上破则中线投资者多单考虑逢低分批进场。关注国内外政

策变化情况。 
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