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***期市有风险 入市须谨慎***

郑糖急挫后 将步入调整势

一、行情回顾

3 月份，延续上月低迷走势，郑糖步步下滑，跌破 6500 点整数

关口，在 250 日均线止步，标志至去年 9月份开始的一轮涨势结束。

主力合约 1705 合约以 6765 点开盘，最高价 6918 点，最低价 6477

点，收盘价 6500 元/吨，持仓减仓 16.5 万手，持仓 32.7 万手。

图 1郑糖 1705合约月 K线图 来源：文华财经 华融期货研究

3月份，郑糖在原糖影响下在寻弱势，需求为改善，美国新政府

政策给资本市场带来冲击，美国加息令美元居高不下，与其对应的

商品走弱。郑糖也是未能幸免，跌破大箱体，进入弱势调整阶段。

二、本月重要基本信息简述

巴西蔗产联盟 Unica 称，巴西中南部糖厂将在 3 月开始加速压

榨工作，目前正在为将于 4 月 1 日正式开始的新一年度做准备，而

2016/17年度甘蔗压榨总量计划为 6.05亿吨；截至 3月 15日，泰国

2016/17榨季累计压榨甘蔗 8365.2万吨，同比减少 6.9%，累计制糖

910.5万吨（原糖值），同比下降 3.3%。不过，甘蔗出糖率由去年同

期的 10.48%增至 10.88%；Tropical Research Services (TRS)称，

2017/18年度全球糖市料供应过剩 285万吨，因产量大增。

mailto:hetao@hrfutu.com.cn
http://www.hrfutu.com.cn
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图 2、原糖 11号 3合约月 K线图 来源：文华财经 华融期货研究中心

3月份，在美国加息的大前提下，全球商品随之动荡，受其影响，原糖逐渐回落，破位下行，创 10个月以

来的新低。后市，原糖急促之后，需要一些时间调整指标加以修复，短期为弱势。操作上，原糖 5 月合约关注

18美分，在为突破前仍属弱势调整期，多单谨慎考虑，站稳 18美分上方，多单可小仓位寻机建仓。

二、白糖现货方面

国内白糖现货方面，跟随期货走势，白糖呈下滑走势，现货价格收于 6650元/吨，较上个月下调 100元/吨，

成交一般。

图 3、中国食糖指数（南宁） 来源：广西食糖网
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三、糖市焦点聚集

国际糖市

【巴西中南部 2月上半月糖库存大降 82.5万吨】

巴西农业部数据显示，巴西中南部强劲的出口需求促使 2月上半月该地区糖库存量环比下降超过 80万吨，

降幅为近三年来最高。

尽管如此，由于本榨季糖产量同比增加超过 15%，2月上半月库存量仍高于去年同期的 500万吨，达到 550

万吨。

【伊朗招标寻购 6万吨巴西原糖】

伊朗政府贸易公司(GTC)正在招标寻购 6万吨巴西甘蔗原糖，显示该国目的在于提升库存。

上周贸易消息人士称，伊朗私营进口商买入了多达 25万吨巴西原糖。

贸易商称，GTC寻购糖的船期为 4月 15日-5 月 15日，招标将于 3月 14日结束。运抵目的地为霍梅尼港或

阿巴斯港，这两个港口是伊朗的主要货运终端。

一位贸易消息人士称:“这是 GTC今年首次进行采购，似乎是为了提振库存。”

贸易商称，除了上周的采购，伊朗买家最近一次进入国际市场是在去年的第三季度。

伊朗原糖年进口量平均为 90万吨左右。该国 3月庆祝新年，此段时期糖消费量会增加。

贸易消息人士称，此次采购也可能是为了确保 5月总统大选前拥有足够的库存。

他们表示，私营进口商仍有可能进一步采购，此前伊朗发放了 40万吨的原糖进口许可。

【巴西 2月出口量同比大减】

巴西贸易部数据显示，17年 2月巴西糖出口量为 184.8万吨，同比下降 32.6%。其中原糖出口量为 154.2万

吨，同比减少 32%。

不过，巴西 16/17榨季（4 月-3 月）的前 11个月已累计出口糖 2710.4万吨，高于 15/16榨季整个榨季的出

口量 2512.4万吨。

【埃及取消原糖进口关税至 2017年底】

埃及总理伊斯梅尔周一表示，该国取消原糖进口关税直至 2017年底。贸易商称，对原糖及白糖征收的进口

关税使得民营进口商不能保障供货，并导致去年国内发生糖供应危机。

【到本年度末 欧盟糖库存或同比下降逾一半】

欧盟委员会周三称，到 2016/17年度末，欧盟糖库存料较去年同期下滑逾 50%，因糖产量虽增加，但依然低

于五年均值。
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欧盟本年度白糖产量预计为 1,670万吨，较 2015/16年度增加 12%，但年末库存估计为 90万吨，低于 2015/16
年度的 190万吨，亦低于 2014/15年度的 390万吨。

欧盟委员会在一份报告中称:“尽管产量增加，但 2016/17年度的年末库存依然紧俏。”

欧盟委员会称，将在夏季期间报告中发布首份 2017/18年度预估。

【3月上半月巴西中南部糖产量同比减少 48.3%】

行业组织 Unica周五表示，巴西中南部地区 3月上半月甘蔗压榨量低于去年同期。

中南部地区糖厂压榨甘蔗 330万吨，较上年同期减少 38.4%。在此期间糖产量为 7.3万吨，同比下降 48.3%，

乙醇产量为 1.61亿公升，同比下降 28.3%。

3月上半月生产糖所占比例为 24.15%，乙醇为 75.85%。上年同期，产糖的比例为 29.4%，乙醇为 70.6%。

巴西是全球最大的糖生产国兼出口国，中南部地区甘蔗种植量占到全国的 90%左右。

当前的收割和压榨季节接近尾声，产量数据的波动较季节顶峰更为剧烈，因为加工的数量更少。

从 4月 1日开始的榨季到 3月 16日，该地区糖厂共计压榨甘蔗 5.992亿吨，较上年同期减少 0.7%。糖产量

则同比增长 15%至 3,540万吨，乙醇产量同比下滑 8.4%至 253亿公升。

截至 3月 16日的当前榨季，甘蔗产糖所占比例为 46.4%,乙醇为 53.6%。上年同期分别为 40.8%和 59.2%。

【TRS：17/18年度全球糖市或供应过剩 285万吨】

Tropical Research Services (TRS)周四称，2017/18年度全球糖市料供应过剩 285万吨，因产量大增。

TRS预估当前 2016/17年度全球糖市供应短缺 795万吨，但预期下一年度产量将增至 1.874亿吨，较 2016/17

年度增加 1,300万吨。

TRS在一份报告中称:“预期 2017/18年度全球糖产量将回升的主要动力是印度、欧盟、泰国及巴西中南部和

南非。”

TRS称，全球糖消费量预期将增加 1.21%至 1.845亿吨，略低于 1.5%的长期增长率。

“鉴于全球糖价较低且全球糖渠道库存需要补充，2017/18年度全球糖需求增速高于 1.21%似乎十分合理。”

国内糖市

【云南勐烈镇超额完成 2017年甘蔗生产任务】

截至 3月 20日，勐烈镇已完成备耕和新植甘蔗生产 1500余亩，完成当年新植任务数的 150%。今年以来，

勐烈镇党委、政府认真贯彻落实全县发展甘蔗生产的部署，把甘蔗作为全镇精准脱贫的产业项目之一抓紧抓好。

通过采取划分责任片区、拓宽发展思路、广泛发动宣传、服务问题导向等措施，确保 2017年度勐烈镇甘蔗生产

工作落实到位。
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四、后市展望

基本面方面：随着夏季饮料旺季的到来，用糖企业逐渐开始备货，将提振郑糖。但宏观方面不确定因素太多，

来至美国经济转好，加息呼声频频炒作，大宗商品随之动荡。原油呈反弹走势，能否持续还需观察。供需方面，

广西各糖厂压榨进度略快于以往同期，3月底大部分糖厂都已结束榨季生产工作，因此预计 3月份单月产量只有

60万吨左右，大幅低于去年同期的 97万吨。而销量方面，由于 3月份广西现货销售乏力，盘面走势也比较萎靡，

单月销量或为 30-40 万吨，而去年同期和上个月均为 43万吨。国际方面，Tropical Research Services (TRS)，2017/18
年度全球糖市料供应过剩 285万吨，因产量大增。

综合以上因素，加上国内外糖期货的技术图表走势，个人认为，郑糖将继续跟随原糖走势，在需求未见改善

的情况下，弱势震荡，进一步修正指标。后市，内外盘主力合约，目前都处于空头排列状态，切勿抢反弹，多单

谨慎考虑，待指标企稳后在择机入场，操作上，原糖 18美分，郑糖 6700点，在为突破前仍属弱势是，建议持偏

空思路，短线交易。
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