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白糖——原糖与现货齐飞 

 国际热点 

 国内现状 
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国际热点 

 UNICA双周报超预期减产 

 

 关注原糖的月差 

 

 关注印度季风雨末期天气变化及可能的政策变动 
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UNICA双周报超预期减产 

 UNICA双周报显示8月下半月甘蔗压榨量3830.6万吨，同比下降
19.32%，糖产量253.7万吨，同比减少10.98%，甘蔗压榨量低于
市场预期，给原糖市场带来提振 
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关注原糖的月差 

 前期市场担忧10月原糖没人接货的问题，情形与国内糖类似，目前
也在通过月差逐步解决 
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关注印度季风雨末期天气变化及可能的政策变动 

 在印度，季风雨即将结束，我们观察到降雨接近强弩之末。根据印度气象局（IMD）发布的
数据，2016年6月1日—9月7日期间印度全国的降雨量比长期平均降雨量（LPA）低4%。全
国蔗产区只有头号产糖区——马哈拉斯特拉邦和泰米尔纳德邦的降雨量高于LPA，分别高出
7%和2.6%。尽管8月份天气偏干，而且9月份拉尼娜气候有可能会增强，但基于上述考虑，
IMD维持今年雨季期间印度的降雨量将达到106%，即高出PLA的判断 

 同时也有流言说印度可能从10月起进口200万吨原糖 



7 

白糖——原糖与现货齐飞 

 国际热点 

 国内现状 
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国内现状 

 现货，还是现货 

 

 内外一盘棋，国内水涨船高 

 

 新榨季，国产、进口、抛储糖争夺定价权 

 

 后期的策略怎么施行？ 
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现货，还是现货 

 根据我们前几次周会让所提及的，后期行情的重点在于现货，只有在
现货坚挺，需求放量的情况下，行情才有可持续性。 

 截止今日，云南现货攀上6000整数位，广西一天上涨150元/吨，夯
实了行情的底部 

 另外，走货走强后，白糖的价格在未来将演变成Backwardation结构，
对应的则是1701逐步强于1705 
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内外一盘棋，国内水涨船高 

 当原糖站在21美分之后，配额外进口成本站在6500元/吨以上，这将
大大提高国内糖的价格中枢 
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新榨季，国产、进口、抛储糖争夺定价权 

 对于未来国内的白糖行情，抛储与减产所形成的基本面将贯穿新榨季
的行情主线，抛储的时间与量的多少将很大程度上决定白糖期货价格
的节奏。在新榨季，国产糖、进口糖与国储糖的成本均在6000元/吨
以上，在明年持续去库存的年份，国产、进口与国储糖都是市场供应
不可或缺的一部分，而这三家将争夺新榨季白糖市场价格的定价权 
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后期的策略怎么施行？ 

 策略上，认为投资者可以背靠下榨季5800-6000的成本逢低做多，在
短周期上，我们需要跟随现货价格走势，如果市场出现过度兴奋，投
资者反而需要做到冷静；月差方面，投资者可以在价差40-50的区间
逐步介入SR1701-SR1705合约月差正套，未来SR1701-SR1705合约
价差有望出现平水，甚至不排除有近月升水的可能 
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小结 

 从长期来看，在减产大周期背景下，原糖依旧存在向上的动能，后期
我们要特别关注巴西与印度产量上的变化 

 

 内外一盘棋，原糖的上涨将有效带动国内价格的上涨，特别是开榨前
的纯销售期，糖厂压力不大，将助推行情的发展 

 

 在后期，无论是单边还是月差的行情，节奏将跟随现货的变动，我们
要关注现货报价的同时更要关注销售的具体情况 
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Thank you 
        谢谢！ 

广州市越秀区先烈中路65号东山广场东楼5、11、12层 

热线：400-628-0888       http://www.htgwf.com/ 


