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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

5 月 31 日-6 月 7 日当周，主产区白糖现货价格先抑后

扬，整体波动区间收窄。 

     表 1 主产区白砂糖现货价格本周变动  单位：元/吨 

品种 5 月 31 日 6 月 7 日 涨跌 涨跌幅度 

南宁 6780 6760 -20 -0.29% 

柳州 6730 6700 -30 -0.45% 

昆明 6485 6485 0 0% 

数据来源：广西糖网 

2.行业信息评述 

（1）国际糖价跌势放缓 

国际糖业组织(ISO)6 月 1 日发布了下一年度的首份初步

预估报告，报告显示 2017/18 年度（10/9 月）全球糖市过剩

预计大致在 300 万吨，因巴西糖厂减少乙醇生产，将更多甘

蔗用以榨糖。 
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巴西食糖和乙醇生产巨头 Copersucar 首席执行官 6 月 5

日表示，下调该国中南部地区糖产量预估至 3,550 万吨，之

前预估为 3,600 万吨。Copersucar 称，糖价下跌将导致中南

部糖厂更改乙醇和糖的生产比例。 

天气预报显示，巴西将迎来更多降雨，可能对部分甘蔗

种植地区造成短期干扰。 

小结：2017/18 年度全球食糖增产预期对国际糖价形成

长期压制；但短期来看，巴西中南部甘蔗产区高于历史平均

水平的降雨对甘蔗生长和收获带来一定的影响，加之近期连

续下挫的糖价引发市场对于巴西生厂商或调整制糖比例的担

忧，短线下跌动能衰减，ICE 原糖期价或有反弹修复。 

（2）销糖数据好转，需求支撑较强 

截至 2017 年 5 月底，本制糖期全国共生产食糖 928.78

万吨（上制糖期 869.95 万吨），其中，产甘蔗糖 824.07 万

吨（上制糖期 784.97 万吨）；产甜菜糖 104.71 万吨（上制

糖期 84.98 万吨）。截至 2017 年 5 月底，本制糖期全国累

计销售食糖 528.63 万吨（上制糖期 465.52 万吨），累计销

糖率 56.92%（上制糖期同期 53.51%），其中，销售甘蔗糖

457.82 万吨（上制糖期同期 407.93 万吨），销糖率 55.56%

（上制糖期同期 51.97%），销售甜菜糖 70.81 万吨（上制

糖期同期 57.59 万吨），销糖率 67.62%（上制糖期同期
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67.77%） 

分省份来看，截至 2017 年 5 月底，广西全区累计产混合

糖 529.5 万吨，同比增加 18.5 万吨；累计销糖 310 万吨，

同比增加 38 万吨；产销率 58.54%，同比提高 5.31 个百分

点；其中，5 月份单月销糖 38 万吨，同比增加 16.5 万吨。

广东累计产糖量 72.98 万吨（去年同期 63.09 万吨）；累计

销糖 54.03 万吨（去年同期 31.18 万吨）；其中，5 月单月

销糖 7.16 万吨，同比增加 1.72 万吨。截至 6 月 4 日，云南

累计产糖 187.79 万吨（去年同期 191.04 万吨）；工业累计

销糖 78.76 万吨（去年同期 92.75 万吨），销糖率 41.94%

（去年同期 48.61%）；其中 5 月份单月产糖 13.64 万吨，

同比减少 0.32 万吨；销糖 16.4 万吨，同比减少 8.84 万吨。 

小结：本榨季国内食糖生产结束，市场进入纯销售期；5

月销糖数据好转提振市场信心，随着气温的逐渐升高，下游

需求进入消费旺季，需求端支撑较强。 

  3、仓单压力依旧不容小觑 

图 1 郑商所白糖期货仓单 
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数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯 

6 月 2 日-6 月 8 日当周，仓单数量小幅减少，截止 6 月

8 日，郑商所白糖期货仓单数量 79396 张，较前一周减少

1154 张；有效预报 2018 张，较前一周增加 393 张。 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

    6 月 2 日-8 日当周，郑糖期货低位小幅反弹，主力合约

SR1709 下方 6520 一线暂获支撑，周三周四重心缓慢上移，

期价站上 10 日均线，截止 6 月 8 日收盘报收于 6626 元/

吨，较 6 月 1 日收盘回升 0.61%。 

2．趋势分析    

从郑糖主力周 K 线图上看，期价整体运行于下降通道

中，目前在 6500 一线暂获支撑，短线或有反弹修复。 

从郑糖主力日 K 线图上看，期价结束横盘走势，期价重

心缓慢上移，5 日均线向上拐头，KDJ 指标低位金叉，短期

将考验 60 日均线压力。 
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图 2 SR1709 周线图 

 

图 3 SR1709 日线图 

 

图 4 ICE 糖 11 号指数日线图 
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数据来源：文华财经 

从 ICE 糖 11 号指数日线图上看，期价跌势趋缓，短线或

有震荡企稳，但上方面临重重均线与下降趋势线压力，短线

反弹高度或有限，关注 15 美分突破情况。 

三、观点与建议 

1.趋势展望 

中期展望：2017 年是糖市牛熊转折年，供需矛盾尚不突

出，糖价上有压力，下有支撑，中期 6500-7000 区间震荡概

率大。 

短期来看，巴西中南部甘蔗产区高于历史平均水平的降

雨或对甘蔗生长和收获带来一定的影响，加之近期连续下挫

的糖价引发市场对于巴西生厂商或调整制糖比例的担忧，短

线 ICE 原糖期货下跌动能衰减。国内方面，5 月销糖数据好

转提振市场信心，随着气温的逐渐升高，下游需求进入消费

旺季，需求端支撑转强，短线郑糖或低位反弹。 

2.操作建议 

保守操作：短多谨慎持有，反弹目标暂看 6700； 

激进操作：逢低偏多思路。 

止盈止损：短多 6520 止损。 

 四、白糖期权策略 

1.历史策略回顾 
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5 月 18 日周报中，我们推荐的策略包括：（1）卖出

SR709C7000 和 SR709P6500 合约，共收取权利金 119.5

元/吨，组成卖出跨式套利组合。 

（2）买进 SR709C6800 合约积极参与反弹，付出权利

金 69.5 元/吨。 

（3）卖出 SR709P6700 合约，收取权利金 105.5 元/

吨。 

2.历史策略损益 

（1）截止 6 月 8 日，SR709C7000 和 SR709P6500 的

收盘价分别为 9 元/吨和 45.5 元/吨，盈利 65 元/吨，建议继

续持有。 

（2）5 月 31 日期价跌破 6590，买进 SR709C6800 与

卖出 SR709P6700 策略全部止损，各自损失 40 元/吨与 45

元/吨。 

3.新开策略 

本期推荐策略，买入 SR709C6700 合约，付出权利金

55.5 元/吨，白糖 09 合约期货价格跌破 6520 止损。 
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