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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 

 

 

 

 

 

  受外盘提振  郑糖震荡上扬 

一、行情回顾 

10 月份，郑糖先抑后扬，上破多个整数关口，最后徘徊在 6300

点一线。主力合约 1801 合约以 6105 点开盘，最高价 6439 点，最低

价 6029 点，收盘价 6362 元/吨，增仓 6.5 万手，持仓 71万手。 

 

图 1 郑糖 1801 合约月 K 线图  来源：文华财经  华融期货研究 

10 月份，郑糖在外盘的提振下，震荡上扬，逼近前期高点，最

终收在 6300 点上方，短期呈震荡偏强走势。 

二、本月重要基本信息简述 

Unica：巴西中南部反常干燥天气或损及甘蔗作物，行业组织一

巴西甘蔗协会（Unica) 技术主管表示，巴西中南部糖产区反常干燥

的天气可能导致今年剩余时间和明年甘蔗单产减少；巴西中南部：8

月下半月制糖比出现明显下调 压榨数据利好 巴西甘蔗行业协会

（Unica)周二发布报告显示，8 月下半月，巴西中南部地区的甘蔗压

榨量和糖产量双双低于预期；泰国 8 月出口量同比增加 42% 白糖需

求持续旺盛，泰国贸易数据显示，8 月份泰国共计出口糖约 68.8 万

吨，同比增长约 42%，亦高于 7 月的 66.4 万吨。Canaplan：巴西中

南部 2017/18 年度甘蔗产量料为 5. 88 亿吨，咨询机构 Canaplan 周二

称，巴西中南部 2017/18 年度甘蔗产量料为 5. 88 亿吨，高于其之前

预估的 5. 75 亿吨。 

 

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

10 月份，原糖涨跌互现，期价在 14 美分/磅的成本价一线徘徊，波幅收窄。后市，原糖小幅回升，14 美分

仍是近期强弱分界点。操作上，原糖 10 月合约关注 14 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，受销售旺季减退影响，加上新榨节序幕拉开，白糖现货价格逐渐回落，现货价格收于

6450 元/吨，较上个月下跌 160 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 

【17 年 9 月巴西共计出口糖 354.7 万吨 同比增加 9.7% 】 

巴西贸易部数据显示，17 年 9 月巴西共计出口糖 354.7 万吨，环比大增 25.9%，同比增加 9.7%。 

其中出口原糖 294.7 万吨，同比增加 9.3%，出口白糖 55.2 万吨，同比增加 12.2%。 

巴西 17/18 榨季(4 月-3 月)4-9 月累计出口糖 1634.2 万吨，同比 16/17 榨季增加约 5.3%。 

【巴西中南部：9 月下半月糖产量同比减少 4%】 

巴西甘蔗行业协会（Unica)周二发布的报告显示，随着本年度压榨工作进入最后阶段，9 月下半月的甘蔗压

榨量及糖产量均下滑。 

Unica 称， 9 月下半月中南部地区糖产量为 284.8 万吨，上半月则为 312.6 万吨。糖厂在 9 月下半月压榨甘

蔗 4030 万吨，上半月压榨量则为 4544 万吨。 

乙醇产量亦下滑，但降幅较小。下半月乙醇产量为 20. 25 亿公升，上半月为 20.98 亿公升。 

甘蔗压榨量略低于市场预期。乙醇产量则高于预期，而由于国内汽油价格上涨但国际糖价低迷，糖厂继续分

配更多甘蔗用于生产乙酵。 

9 月下半月甘蔗产糖比例为 46. 54%,低于上半月的 47.96%,且远不及上年同期的 50.15%。 

数据说明甘蔗压榨分配趋势出现了逆转，糖厂通常在每年的这个时候（即压榨年度的后半段）生产更多糖，

因为甘蔗在经历了冬季干燥天气后含糖量更高。今年的天气条件较往年更干燥，对含糖量的提升作用更大。 

Unica 并称，9 月下半月甘蔗含糖量达到 159 公斤/吨，同比上升 9%,且为 2010 年以来的最高水平。 

【Canaplan：巴西中南部 2017/18 年度甘蔗产量料为 5. 88 亿吨】 

咨询机构 Canaplan 周二称，巴西中南部 2017/18 年度甘蔗产量料为 5. 88 亿吨，高于其之前预估的 5. 75 亿吨。 

Canaplan 预期，2017/18 年度巴西中南部糖产量为 3, 600 万吨，高于 4 月时预期的 3, 400 万吨; 乙醇产量料

为 242 亿公升，高于之前预期的 238 亿公升。 

Canaplan 称，由于降雨低于均值，预计中南部 2018/19 年度甘蔗产量将低于 2017/18 年度。 

【USDA：巴西 2017/18 年度糖出口量预计创纪录高位】 

美国农业部(USDA)驻巴西专员周三在报告中称，巴西 2017/18 年度糖出口量预计为 2, 960 万吨，创纪录高

位，尽管中国限制从巴西和其他国家进口糖。 

2017 年 4-9 月中国仅进口巴西糖 10.3 万吨，远低于去年同期的 123 万吨。 
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巴西 2017/18 年度甘蔗压榨量预计为持平于 6.45 亿吨，其中约 48. 3%的甘蔗将用来榨糖。 

【巴西中南部：截至 9 月 30 日糖库存超 1000 万吨  】 

据巴西官方数据显示，截至 9 月 30 日中南部糖库存量达到约 1043 万吨，同比去年同期增加 15.4%，良好的

生产条件继续加速库存累积。 

【USDA：巴西 2017/18 年度糖出口量预计创纪录高位】 

美国农业部(USDA)驻巴西专员周三在报告中称，巴西 2017/18 年度糖出口量预计为 2, 960 万吨，创纪录高

位，尽管中国限制从巴西和其他国家进口糖。 

  2017 年 4-9 月中国仅进口巴西糖 10. 3 万吨，远低于去年同期的 123 万吨。 

  巴西 2017/18 年度甘蔗压榨量预计为持平于 6. 45 亿吨，其中约 48. 3%的甘蔗将用来榨糖。 

【巴基斯坦：食糖进口关税翻番至 40%】 

为削减贸易逆差，巴基斯坦政府一次性将 250 种商品进口关税上调，食糖进口关税将从 20%上调至 40%。 

【澳大利亚：截至 10 月 15 日累计压榨甘蔗 2559 万吨】 

据相关数据显示，17/18 榨季从 5 月 30 日起至 10 月 15 日期间澳大利亚累计压榨甘蔗 2559 万吨，平均甘蔗

糖分为 13.55%，高于整个 16/17 榨季的平均水平。 

近期，澳大利亚制糖委员会将 17/18 榨季该国的甘蔗压榨量预估从 3395.5 万吨下调至 3339.6 万吨。 

【巴西中南部：10 月上半月糖产量同比减少 12.2%】 

甘蔗行业机构 Unlca 周二表示，10 月上半月，巴西糖厂提升用于生产乙醇的甘蔗比例，并削减用于压榨糖

的甘蔗比例，这主要是因糖厂抓住乙醇价格相对较高的契机进行生产，而糖价则依然较为疲软。  

数据显示，巴西中南部糖厂将用于生产乙醇的甘蔗比例提升至 56%, 9 月下半月时为 53%,去年同期为 50%。 

Unica 称: “数据显示糖厂将生产中心转移到了乙醇上。” 

数据显示，10 月上半月，巴西中南部地区糖产量为 197 万吨，较去年同期下降 12. 2%;而乙醇产量为 15. 7

亿公升，同比增加 11. 6%。 

在此期间，该地区糖厂共压榨甘蔗 3, 241 万吨，9 月下半月为压榨量为 4,030 万吨。 

总压榨量、糖产量以及用于榨糖的甘蔗比例均低于市扬的预期。 

 

    国内糖市 

【海南截至 9 月底产销率 75.97%，同比减少 9.18%】 

海南省 2016/17 年蔗糖榨季共入榨甘蔗 128.28 万吨，比上榨季的 123.14 万吨增产 5.14 万吨；产糖 15.27 万

吨，比上榨季的 15.09 增产 0.18 万吨；混合产糖率 11.90%，比上榨季的 12.25%下降 0.35%；一级品率 83.89%，
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比上榨季的 89.20%下降 5.31%。 

至 2017 年 9 月 30 日止，已销售糖 11.60 万吨，比上榨季同期的 12.85 万吨减少 1.25 万吨；产销率 75.97%，

比上榨季同期的 85.15%减少 9.18%；库存食糖 3.67 万吨，比上榨季同期的 2.24 万吨增加 1.43 万吨。白砂糖价含

税出厂价 6300-6817 元/吨之间（上榨季同期为 5250-6312 元/吨之间）。 

【9 月白糖进口量预计 10-15 万吨 同比大减】 

根据船表预估，9 份中国白糖进口量预计为 10—15 万吨左右，同比大减，2016 年同期进口量为 50 万吨。据

悉，9 月主要是是巴西和中美洲等船为主。    

以上数量仅为预估值，具体进口量以官方公布的数据为准。 

【17/18 榨季广西糖厂开榨序幕拉开】 

广西食糖主产区产糖量每年约占全国食糖产量的 60%左右，随着 17/18 榨季开始，广西蔗区在什么时候开榨

已经成为大家关注的焦点。 

一.糖厂开榨数量基本维持 

17/18 榨季广西预计有 92 家糖厂开榨，较 16/17 榨季相比下降 1 家，主要是由于有一家钦州的糖厂退出了榨

季的生产工作。从 15/16 榨季开始，广西的开榨的制糖企业大体维持是维持在这个水平， 

二.17/18 广西糖厂普遍推迟开榨 

据了解，由于新榨季广西前期的降雨比较多，同时受制于温差不大的影响，为了获取更高的糖分，广西政府

也号召制糖企业推迟开榨。预计广西在 11 月份有 11 家糖厂开榨，同比减少 9 家；第一家开榨的糖厂预计是在

11 月 14 日开榨，较 16/17 榨季同比推迟 17 天左右，同时首家开榨的糖厂预计出现在来宾地区，在这 11 家开榨

的糖厂中，有 6 家位于来宾，有 2 家在南宁，有 2 家位于北海，1 家位于崇左。今年来宾地区开榨比较早，据了

解主要是由于今年来宾地区双高任务比较重要。并且此次在 11 月份开榨的糖厂主要集中在 11 月的中旬，在 11

月中旬就集中了 10 家糖厂开榨，只有 1 家是在 11 月下旬开榨。 

进入 12 月后，便到了广西开榨的高峰期，在 12 月上旬预计有 53 家糖厂开榨，同比增加 25 家；12 月中旬

预计有 17 家，同比减少 2 家，12 月下旬预计有 9 家，同比减少 12 家，预计在 1 月份仅有 2 家糖厂开榨，同比

减少 3 家。从开榨时间节点分布看，糖厂都是集中在 12 月上旬开榨，看得出糖厂都是卯足了劲在 12 月份生产。 

三.产能也主要是在 12 月份释放 

从各个月份的产能分布对比上看，从 13/14 榨季开始，11 月份的日榨产能便逐步下降，从 15/16 榨季开始，

12 月份的糖厂日榨产能便一直呈现递增的状态，然后 1 月份的开榨糖厂的日榨产能是递减的形势，从这几年来

看，大家都不愿意过早或过晚的开榨，多是集中在 12 月份开榨。 

四.四季度广西能够产多少糖？ 

从 07/08榨季至 16/17榨季广西11月的平均单月产糖量大概在25.7万吨，12月的平均单月产糖量大概在 156.3
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万吨。但是由于近几年由于广西在 11 月份的开榨糖厂数有所下降，17/18 榨季也是概莫能外，通过糖厂的开榨时

间以及根据产能利用率以及产糖率来计算，预计 17/18 榨季 11 月份广西的食糖产量大概在 7 万吨左右。 

而到了 12 月份广西就到了新榨季的开榨高峰期，这个时期产糖率和开榨的糖厂数量增多，虽然从 07/08 榨

季以来至 16/17 榨季以来的单月平均产糖量达到了 156.3 万吨，但是从 14/15 榨季以来均未达到这个平均数，笔

者通过糖厂开榨时间分布以及产能利用率和单月产糖率，预计 17/18 榨季广西在 12 月份的单月产糖量能够达到

125—138 万吨，中值取 132 万吨。 

 

四、后市展望  

国内新榨季到来，开榨时间有所提前，制约期价上涨空间。技术方面，6100 点有支撑，但还需关注外盘走

势，未来一段时间仍以震荡市为主。宏观方面，11 月 8 日美国总统访华以及美联储主席任免，对政治经济都具

有深远影响。 

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，维持震荡市。

新塘开榨，限制着糖价上涨的高度。后市，郑糖主力 1801 合约，关注 20 日均线，在此上方可小仓量试多，否

则，将继续调整。操作上，原糖短线关注 14 美分，企稳于上方，可小仓量多单介入；对应国内郑糖 1801 合约

6200 点，站稳其上方，多单可以持有，下破则减持或离场，止损 6100 点，短线交易为宜。 
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