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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 

 

 

 

 

 

受外盘打压  郑糖弱势难改 

一、行情回顾 

6 月份，延续上月低迷走势，郑糖震荡下行，连破两个整数关口，

继续下探，空头排列弱势显现。主力合约 1709 合约以 6555 点开盘，

最高价 6683 点，最低价 6358 点，收盘价 6378 元/吨，减仓 1.5 万

手，持仓 58 万手。 

 

图 1 郑糖 1709 合约月 K 线图  来源：文华财经  华融期货研究 

6 月份，郑糖在原糖影响下在寻弱势，需求为改善，基本面方面

未发生太大变化，缺乏强有力的消息提振，郑糖弱势震荡，跌破大

箱体，整体呈下探趋势。 

    二、本月重要基本信息简述 

澳大利亚农业资源经济局(Abares)下调全球糖价预估至三年低

点，因预计下一年度全球糖库存不会出现进一步下滑； 据了解，由

于近来国际糖价暴跌，将近 30 万吨原糖正发往印度，而这些糖并不

包含在印度政府前段时间发放的 50 万吨零关税进口配额糖之内。为

了防止国内市场糖价急跌，印度糖业人士认为提高进口关税迫在眉

睫；分析机构 F.O.Licht 六月将 2016/17 年度（10 月/9 月）的全球

供需缺口从上月的预估值 550 万吨下调至 420 万吨，因巴基斯坦产

量出现意外增长。 
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图 2、原糖 10 月合约月 K 线图  来源：文华财经   华融期货研究中心 

6 月份，在需求不振的打压下，原糖破位下行，屡创新低。后市，原糖急促之后，需要一些时间调整指标加

以修复，短期仍为弱势。操作上，原糖 10 月合约关注 15 美分，在其上方，可小仓量多单进场，否则仍为弱势，

建议持空思路，短线交易。 

    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 6660 元/吨，较上个月上调 120 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 

  【泰国 5 月白糖出口量同比下滑 10%，缅甸进口放缓】 

泰国官方公布的出口数据显示，5 月份泰国共计出口糖 58.6 万吨，其中原糖约 32.6 万吨，同比基本持平，而白糖出口约 26

万吨，同比减少约 10%。 

  5 月份泰国超过三分之二的原糖（22 万吨）出口至全球头号进口国印尼，而白糖与精制糖的主要出口目的地为柬埔寨（7.9 万

吨）和台湾（6 万吨），前期进口量激增的缅甸在 5 月份仅进口约 2.2 万吨，大幅低于去年同期的 5.3 万吨，也少于 4 月份的 2.8

万吨。 

  2017 年 1-5 月泰国已累计出口糖约 304 万吨，同比减少 7.6%。 

【Green Pool：上调 2017/18 年度全球糖市供应过剩至 555 万吨】 

Green Pool 周四报告称，将其对 2017/18 年度全球糖市供应过剩量预估由之前的 472 万吨上修至 555 万吨。 

此外，这家澳大利亚分析机构将 2016/17 年度全球糖市供应短缺预估从之前的 397 万吨大幅下调至 204 万吨。 

Green Pool 在报告中称：“2017/18 年度糖市过剩量有进一步上调的风险，尤其是像印度、俄罗斯和泰国等国

家的调整。2016/17 年度短缺预估被大幅下修的主要原因是巴基斯坦糖产量被调高 173 万吨。” 

全球 2017/18 年度糖产量预计增加 1065 万吨，或 6.0%,至纪录高位 1.8843 亿吨。“糖价高企强烈刺激 2017/18

年度产量扩张，按照目前的推测，全球糖市将从连续两年的小幅短缺转为大量剩佘。” Green Pool 表示。 

去年原糖期货大幅上扬，在 2016 年 10 月触及 23. 90 美分/磅的逾四年高位。但随后糖价开始回落，并于本

周初下挫至 16 个月低点 12. 53 美分。Green Pool 表示：“价格不仅对 2016/17 年度供应紧缺程度不及预期做出反

应，同时还关注可能拥有庞大供应过剩的 2017/18 年度。” 

2017/18 年度全球糖市消费量预计增加 255 万吨，或 1.42%,至 1.8187 亿吨。Green Pool 表示，许多国家糖价

高企、对健康状况的担忧，税收以及玉米糖浆等替代品抢占市扬，都对糖消费量构成限制。 

【制糖比接近 50%！6 月上半月巴西中南部糖产量同比近翻番】 

行业组织巴西甘蔗行业协会（Unica）周三表示，巴西中南部 6 月上半月压榨甘蔗 3941 万吨，高于上年同期

的 2599 万吨，2016 年 6 月上半月的压榨工作因降雨严重受阻。 

6 月上半月巴西中南部地区糖产量为 237.9 万吨，同比大增 97.8%，期间的甘蔗制糖比达到 49.34%，上年同

期仅为 40.73%。 

6 月上半月巴西中南部地区乙醇产量为 15.07 亿公升，同比增长 39.65%。 

Unica 还称，巴西中南部 2017/18 年度截至 6 月上半月糖产量累计达到 807.3 万吨，上年同期为 821.3 万吨，

差距正在逐渐缩小。 



 

                      研发产品系列• 月度报告 
 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分                          4                                          编辑：窦晨语 

【巴西中南部 6 月上半月糖产量或同比大增 104%】 

S&P Platts 周一发布的一份调查结果显示，分析师预计巴西中南部 6 月上半月糖产量将同比大增 104%，达

到 245.5 万吨，并较 5 月下半月增长 40%。 

据分析师的预估显示，6 月上半月因降雨损失的压榨日仅为 1.4 日，天气较去年同期以及今年 5 月下半月干

燥得多，有利于甘蔗收割快速推进，是提振产量大幅增加的主要因素。 

调查还显示，6 月上半月糖厂的甘蔗制糖比预计达到 48.7%，甘蔗压榨量为 4118 万吨，均大幅高于去年同期

的 40.73%以及 2599 万吨。此外，预计乙醇产量同比上涨 46%，至 15.7 亿公升。 

与此同时，分析师对 6 月上半月压榨量的预估区间介于 3900-4480 万吨之间，甘蔗含糖量（ATR）预估区间

为 123.2-132.3 千克/吨，均值为 127.13 千克/吨。 

【Abares 下调全球糖价预估至三年低点 因产量预计增加】 

澳大利亚农业资源经济局(Abares)下调全球糖价预估至三年低点，因预计下一年度全球糖库存不会出现进一

步下滑，尽管热带气旋“黛比”导致澳大利亚产量减少。 

Abares 预计纽约原糖期货 2017/18 年度均价为每磅 15.0 美分。 

远低于三个月前预估的每磅 22.0 美分，但表明糖价将自目前水平反弹，因目前的期货曲线显示下一年度糖

均价大体在每磅 14.4 美分。 

Abares 称:“糖价预估下修是因预计 2017/18 年度产量增加，全球糖库存将自三年来首次增加。” 

此前 Abares 预计全球糖库存减少 110 万吨，目前预计为增加 300 万吨至 7,110 万吨。 

此次预估将全球糖产量预估上调 590 万吨至 1.89 亿吨，因全球 2016/17 年度有利的糖价，激发了种植面积增

幅高于预期。 

Abares 称:“中国、印度和泰国的甘蔗糖产量和欧盟的甜菜糖产量在 2017/18 年度预计增加。” 

头号糖进口国中国的糖产量将增加 160 万吨至 1,250 万吨，因制糖方法改善和种植了新的甘蔗品种。头号消

费国印度的糖产量将增加 240 万吨，至 2,600 万吨。 

欧盟糖产量预计增加 200 万吨至 1,920 万吨。 

但产量增幅盖过了消费增幅。全球 2017/18 年度消费量预计增加 180 万吨至 1.86 亿吨，因糖价低迷提振需求。 

【F.O.Licht：17/18 年度全球糖市过剩量增至 460 万吨】 

分析机构 F.O.Licht 六月将 2016/17 年度（10 月/9 月）的全球供需缺口从上月的预估值 550 万吨下调至 420

万吨，因巴基斯坦产量出现意外增长。 

同时， F.O.Licht 将 17/18 年度的过剩量由上月预估的 270 万吨上调至 460 万吨，因巴基斯坦、俄罗斯及菲
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律宾的产量预估上调。 

 

    国内糖市 

【2016 年缅甸白糖转口贸易发达 基本出口中国】 

2014 年底开始中国大部分糖厂被升级改造，气候异常，甘蔗减产等原因导致白糖产量下降。此外，因中国

白糖原料进口管理较严，白糖需求量增加，印度、泰国的白糖经缅甸转口出口至中国。 

2014 年底开始中国大部分糖厂被升级改造，气候异常，甘蔗减产等原因导致白糖产量下降。此外，因中国

白糖原料进口管理较严，白糖需求量增加，印度、泰国的白糖经缅甸转口出口至中国。 

2015-2016 财年缅甸成为进口印度白糖最多的国家，进口量约 95 万吨。2014-2015 财年仅 1140 吨。缅甸为

了发展出口贸易，2015 年 10 月份开始中国主要从印度、泰国进口白糖后再转口出口至中国。缅甸商务部副秘书

表示：2015-2016 财年，缅甸转口出口至中国的白糖出口额为 2810.7 万美元，2016-2017 财年 7 个月内，出口额

为 6.77 亿美元。 

据悉，截至 2016 年 11 月 4 日缅甸的白糖出口量达 1865353 吨，收入达 6015.71634 亿缅元。缅甸转口贸易

的发展促进货物运输行业以及国际贸易的发展，并创造很多就业机会。国际上很多国家也通过发展转口贸易使提

高出口额，新加坡注重发展服务业的同时，实行转口贸易制度发展贸易，为国家创造更多收入。香港的转口贸易

收入为 4000 多亿美元/年。 

【海关总署：今年 1-5 月份查获走私糖 6526 吨】 

据中国经济网记者从国家海关总署获悉，截至 5 月 31 日，全国海关共查获食糖走私案件 148 起，案值 7899

万元，查获走私食糖 6526 吨。 

为维护食糖进出口秩序、促进国内食糖产业发展、维护蔗农利益，海关总署分别开展了 2014 年“绿风行动”、

2015 年“五大战役”、“国门利剑 2016”等打击走私联合专项行动，将食糖作为重点农产品予以严厉打击。 

海关总署有关负责人表示，“国门利剑 2017”联合专项行动今年将继续把食糖、粮食、冻品等事关百姓生产、

生活的农产品作为打击走私重点，海关将与地方政府及公安、工商、质检、糖业协会等相关部门协作配合，共同

研究推进食糖走私打击治理工作，切断食糖走私非法利益链条，提升打击合力。 

 

四、后市展望  

短期基本面方面仍未有大的转变，仍需等待时间。技术方面，前期呈现五连跌，或许有所喘息，料未来一段

时间多以调整市为主，涨幅跌幅不会太大，但不排除，台风季节对主产区的影响，或许起到提振作用。 
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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，原糖短线关注 15 美分，企稳于上方，可小仓量多单介入； 

中线继续关注 16.5 美分，对应国内郑糖 6500 点，在未突破前仍属弱势调整，建议持偏空思路，短线交易。 
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