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内容提要 

郑糖 805 破位下行，广西新糖报价下调至 6350-6400 附近，仓单注册加

快。据悉交易所批复的套保额度只有 30 万吨，郑糖 801 应声快速下跌，多头

挤压离场。 

上周在海南召开了年度加工糖会议，据悉加工糖企业要求配额外进口量恢

复至 190 万吨，但具体结果会后并没有公布，市场预计明年配额外进口量或在

150-200 万吨，消息偏空。但从历史上看，进口糖的入关高峰一般在三季度，

因此实际对 5 月的影响不大。不过由于市场情绪偏空，5 月依然快速下跌并跌

破 6000，5-9 价差维持震荡。 

从基本面看，需求旺季及广西成本或仍对 805 期价形成支撑，关注云南糖

集中上市后，广西糖的报价是否会继续下调。 

从盘面上看，郑糖处于不进则退的位置，本周行情或进入时间窗口，下方

支撑位 5950-5980，上方压力为 6050-6100。 
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2.行情回顾 

上周郑糖 1 月和 5 月合约均快速下跌。5 月合约下破 6000 点，最低跌至

5952 点，从主连日线看，下方或有支撑，支撑区间为 5950-5980。但是换个角

度看，目前这个位置可能是新的下方区间的上沿，如果不能向上突破的话，将

继续下跌，上方压力位 6050-6100。总的来看，郑糖处于不进则退的位置，本

周行情或进入时间窗口。 

美糖连续下跌至区间下沿，同样，如果不能向上突破的话，将会跌破前低，

关注 14.2 美分压制力度。 

 

图 1：郑糖主连日线 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图 2：美糖主连日线 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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3.基本面分析 

3.1 巴西 

从 11 月的数据来看，巴西乙醇进口量继续下跌，11 月进口乙醇 5.08 万

立方米，同比下跌 62.9%，环比下跌 44.25%，从图 1 看，已回归到历史正常

波动范围。从图 2 看，巴西与美国乙醇的价差继续扩大，关注是否会形成配额

外利润。 

11 月巴西圣保罗糖价反弹，但巴西其他地区并未跟涨，圣保罗糖价有回

落的压力。从乙醇汽油价差看，目前处于季节性上升期。 

巴西雷亚尔在前期三角形整理后选择突破上行，有继续冲击前高的趋势，

关注前高压制力度。 

图 1 ：巴西乙醇进口量（单位：立方米）    图 2：美国 GULF 与巴西 SANTOS 离岸乙醇价差 

  

数据来源：unica，兴证期货研发部 

图 3 ：巴西各地白糖价格（雷亚尔/50kg）        图 4：巴西圣保罗乙醇汽油比价 

  

数据来源：unica，兴证期货研发部 
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图 5：巴西雷亚尔 

 

数据来源：文华财经，兴证期货研发部 

 

3.2 印度 

截止 12 月 10 日，印度马邦开榨糖厂 79 家，同比增加 19 家，压榨甘蔗

2266.6 万吨，同比增加 51.22%，产糖 218.74 万吨，同比增加 47.59%，出糖

率下降 2.43%至 9.65%。总的来看，马邦的产糖进度符合预期，不过出糖率同

比下降，产量或略小于之前的预期。 

 

表 1：印度马邦收割进度（12 月 10 日） 

 

开榨糖

厂数量 

甘蔗收割

量（万吨） 

产糖量

（万吨） 

甘蔗含

糖率（%） 

kolhapur 37 526.3 56.8 10.79 

pune 59 904.7 88.83 9.82 

Ahmednagar 24 326.5 29.79 9.12 

Aurangabad 20 193.3 15.15 7.84 

Nanded 28 285.7 25.55 8.94 

Amravati 2 17.4 1.61 9.25 

Nagpur 4 12.7 1.01 7.94 

马邦 2017/18

榨季 79 2266.6 218.74 9.65 

2016/17 榨季 60 1498.9 148.21 9.89 

同比 31.70% 51.22% 47.59% -2.43% 

          数据来源：印度农业部，兴证期货研发部 
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图 6：印度水库水位 

 

数据来源：印度气象局，兴证期货研发部 

3.3 国内 

郑糖 805 破位下行，广西新糖报价下调至 6400 附近，仓单注册加快。据

悉交易所批复的套保额度只有 30 万吨，郑糖 801 应声快速下跌，多头挤压离

场。 

上周在海南召开了年度加工糖会议，据悉加工糖企业要求配额外进口量恢

复至 190 万吨，但具体结果会后并没有公布，市场预计明年配额外进口量或在

150-200 万吨。消息偏空，但从历史上看，进口糖的入关高峰一般在三季度，

因此实际对 5 月的影响不大。不过由于市场情绪偏空，5 月依然快速下跌并跌

破 6000，5-9 价差维持震荡。 

从基本面看，需求旺季及广西成本或仍对 805 期价形成支撑，关注云南糖

集中上市后，广西糖的报价是否会继续下调。 

现货方面，云南开榨，但新糖上市不多。西南线路的昆明报价 6355，重

庆报价从上周的 6560 下调至 6355。中间线路的广西报价连续下调，南宁报价

从 6470 下调 120 元至 6350，武汉下调 30 元至 6850，郑州与北京下调 50 元

至 6900，6550。周中沿海的湛江一度上调报价，但最终小幅下调 5 元至 6365，

上海下调 80 元至 6600。北方日照下调 100 元至 6600。 

从盘面上看，郑糖 805 下方或有支撑，支撑区间为 5950-5980。但是换个

角度看，目前这个位置可能是新的下方区间的上沿，如果不能向上突破的话，

将继续下跌，上方压力位 6050-6100。总的来看，郑糖处于不进则退的位置，

本周行情或进入时间窗口。 

 

分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反

映了本人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于本人

的职业理解，通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，不受任何第
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三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直

接或间接接收到任何形式的报酬。 
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本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不
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