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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

7 月 28 日-8 月 3 日当周，主产区白糖现货价格先抑后

扬，整体小幅回落。 

     表 1 主产区白砂糖现货价格本周变动  单位：元/吨 

品种 7月 27日 8月 3日 涨跌 涨跌幅度 

南宁 6425 6380 -45 -0.70% 

柳州 6480 6460 -20 -0.31% 

昆明 6175 6180 +5 +0.08% 

数据来源：广西糖网 

2.行业信息评述 

（1）巴西下调乙醇税及印度降雨支撑 ICE 期糖 

 7 月 28 日，巴西政府削减了乙醇批发商的 PIS/Cofins

税。下调乙醇税可提高乙醇相对于汽油的竞争力，刺激更多

的乙醇需求。 

RJO Futures 高级市场策略顾问 Peter Mooses 表示，印

度季风性降雨情况异常，导致一些地区发生洪涝，而其他地

区则遭遇干旱，市场因此举棋不定。7 月郑糖期货延续跌

势，主力移仓 1801，截止 7 月 31 日收盘，主力合约 SR1801

月线下跌 5.47%。 

国际基金看空糖价热情明显降温，截止 7 月 25 日当周，

 

 

 

期货研究所 

软商品分析师 

张伟伟 

执业资格号：F0269806  

投资咨询证：Z0002792  

电话：0516-83831165 

电邮: 

zhangweiwei@neweraqh.com.cn 
中国矿业大学理学硕士，郑商

所高级分析师，主要负责棉

花、白糖、天胶等软产品的分

析研究工作，精通产业链，善

于结合基本面与技术面把握商

品运行趋势和节奏。 

  

 

mailto:zhangweiwei@neweraqh.com.cn


 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

   对冲基金及大型投机客持有的原糖净空头仓位为 41939 手，

较前周锐减 11536 手，连续第二周回落。 

小结：若无极端天气出现，2017/18 榨季全球食糖供需过

剩格局将成定局，国际糖价中长期进入熊市周期。但短期来

看，巴西下调乙醇税或促使糖厂提高甘蔗生产乙醇比例，减

少食糖用蔗量；印度降雨异常或影响其甘蔗产量，近期国际

基金看空糖价热情持续降温，短线 ICE 原糖价格或延续反弹

走势。  

（2）需求旺季支撑国内糖价 

至 2017 年 7 月 31 日止，海南省已销售糖 8.08 万吨，比

上榨季同期的 9.83 万吨减少 1.75 万吨；库存食糖 7.19 万

吨，比上榨季同期的 5.26 万吨增加 1.93 万吨。白砂糖价含

税出厂价 6300-6750 元/吨之间（上榨季同期为 5250-6010 元

/吨之间）。其中，7 月单月销糖 0.91 万吨，同比下降 0.3

万吨。 

云南省 2016/2017 榨季，至 7 月 31 日，工业累计销糖

114.24 万吨（去年同期销糖 125.88 万吨）。其中 7 月单月

销糖量 15.81 万吨，同比增加 5.18 万吨，工业库存同比增加

8.39万吨。昆明糖价在 6150--6100元/吨波动。 

目前 7 月广西销糖数据尚未公布，广西糖网预计，7 月广

西单月销糖量 30 万吨左右，差于上月的 35.7 万吨，亦少于

去年同期的 47 万吨。 

小结：7 月销糖数据不尽如人意，但进入 8 月，月饼糕点

等备货需求开始启动，需求支撑转强。 

3、仓单数量继续下滑 

本周仓单数量继续下滑，截止 8 月 3 日，郑商所白糖期

货仓单数量 66932 张，较前一周四减少 3434 张；有效预报

5086张，较前一周四增加 160张。 
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图 1 郑商所白糖期货仓单 

 

数据来源：新纪元期货研究所 WIND资讯 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

    7 月 28 日-8 月 3 日当周郑糖期货探底回升，主力合约

SR1801 周一最低下跌至 5992 点，周二至周四期价重心持续

上移，截止 8 月 3 日收盘以 0.62%的周涨幅报收于 6157 元/

吨。 

2．趋势分析    

从郑糖主力周 K 线图上看，期价下跌 1 浪基本完成，短

线或进入 2浪反弹修复。 

从郑糖主力日 K 线图上看，期价中期下跌趋势不改；但

短线止跌反弹，上方第一目标位看至 6270 点，第二目标位

6550点。 

图 2 SR1801周线图 
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图 3 SR1801日线图 

 

图 4 ICE糖 11号指数周线图 

 

数据来源：文华财经 

从 ICE 糖 11 号指数周线图上看，期价突破 2 月中旬以来

的下跌趋势，短线技术面反弹，若有效站稳 15 美分，反弹目

标位指向 17美分。 

三、观点与建议 

1.趋势展望 

中期展望：2017/18年度全球食糖丰产预期愈演愈烈，国

内外糖价进入熊市周期。 

短期来看，受巴西下调乙醇税及印度降雨利多提振， 

ICE 原糖期货持续反弹；国内方面，进入 8 月，月饼糕点等

备货需求开始启动，需求支撑转强，短线郑糖期价或延续震

荡偏强走势。 

2.操作建议 
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保守操作：中线空单减持，低位短多继续持有； 

激进操作：逢低加持多单。 

止盈止损：中线空单 6100 下方逢低减持，短多 6050 止

损。 

 四、白糖期权策略 

基于前面的分析，我们认为短线郑糖面临反弹，第一目

标位看至 6270 附近，建议投资者买入 SR1801-C-6300期权，

付出权利金 126 元/吨，若期价跌破 6050，期权止损。 
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