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白糖9月回顾与新榨季展望 

 国际热点 

 国内现状 
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国际热点 

 UNICA双周报不断带来惊悚 

 

 关注印度新榨季的产量变动 
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UNICA双周报不断带来惊悚 

 UNICA双周报显示9月上半月甘蔗压榨量3766.9万吨，同比增长
26.87%，糖产量240.8万吨，同比增加44.05%，甘蔗压榨量高于
市场预期，给原糖市场带来压力。 
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关注印度新榨季的产量变动 

 北半球进入秋冬季节，印度季风雨季节结束，后期关注新榨季产量的
变动 

 市场普遍预期印度产量在2250-2350万吨左右（ ED & F Man 预估
2250-2300万吨、荷兰合作银行2330万吨、ISMA预估2320万吨、
路易达孚预估2250万吨），同比今年的2510万吨继续下降 

 同时贸易商预期印度将在下年度开始进口100-200万吨糖，这将对全
球贸易流带来变化 
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白糖9月回顾与新榨季展望 

 国际热点 

 国内现状 
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国内现状 

 9月行情回顾与新榨季展望 

 

 抛储真的来了 

 

 后期的策略怎么施行？ 
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9月行情回顾与新榨季展望 

 我们在9月的周聚焦和周会都提到了现货对这波行情的引领作用，目
前来看，行情符合我们的判断——现货领涨、单边上涨、月差缩小，
同时抛储顺利启动 
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9月行情回顾与新榨季展望 

 对于后期的月差，我们长期还是维持看好态势，近期收到抛储的影响，
将会对近月带来制约 
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9月行情回顾与新榨季展望 

 进入新榨季，我们观察到目前的格局接近于2010/2011榨季的态势，
即减产进入第三年，同时库存逐步偏少，市场也开始需要抛储来维持
供应，而国际原糖也处于强势中。 

 另外甘蔗作为劳动密集型作物，与其他农产品不同点就在于人工成本
巨大，随着近几年通胀以及人工价格的不断上涨，制糖成本和价格中
枢也将再上一个新台阶 

 如果供应、汇率方面出现差池，那么新榨季白糖有望达到新高 
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抛储真的来了 

 为保障食糖市场供应和价格平稳运行，国家发展改革委、商务部、财
政部决定于10月下旬投放第一批国家储备糖，数量35万吨，竞卖底
价为6000元/吨（仓库提货价）。国家储备糖投放通过华商储备商品
管理中心电子网络系统公开竞卖，竞卖标的单位为300吨。 

 简单来说，抛储影响心理，35万吨的量相当于年度消费量的2%多，
同时目前的糖都是13年以前的陈糖需要回炉，因此不会实质性影响目
前的供应 

 目前6700点价格足够让加工厂去接货，政府的目的已经达到，同时
市场已经提前把开榨前供应偏紧反映在里面，需要时间巩固下上涨成
果 
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后期的策略怎么施行？ 

 从短期来看，之前我们提高的6700的目标已经达到，10月份需要时
间来消化短期抛储形成的压力，但下方支撑也明显，对于投资者来说，
可以在6400-6800的区间内滚动操作；长期而言，我们在下榨季将白
糖看到全新的高度；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 

 原糖目前处于波动当中，前期利多释放，后期关注巴西压榨和印度产
量变动 

 

 对于国内，需要关注抛储的实际情况，新榨季还是如我们之前所说，
制糖成本、配额外进口成本以及抛储价将争夺定价权。 

 

 同时如果宏观不出大的问题，新榨季白糖个人看有望新高 
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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/ 


