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白糖周报：郑糖远强近弱，美糖关注前

低支撑 
2018 年 3 月 12 日星期一 

内容提要 

郑糖 9 月偏强，5 月破前低后维持弱势，现货报价继续下调。内盘对美糖

大跌的反应较为冷淡，但印度产量超预期以及巴西乙醇进口量增加或继续施压

盘面，美糖关注前低支撑，如果继续下行的话对郑糖远月产生压力。国内方面，

2 月产销数据偏中性，9 月合约关注前低支撑力度。操作上暂观望，仅供参考。 

外盘方面，印度一年的食糖消费量约在 2500 万吨，因此如果产量真的达

到 2900 万吨的话，库存压力会比较大，糖厂也会因为超出预期的产量以及下

跌的糖价而无法及时兑付甘蔗款，因此印度寻求食糖出口势在必行。如果印度

政府顺势下调 20%的出口关税的话将会对国际糖价再次形成打击。美糖如果破

位下行的话会对郑糖远月产生压力。 
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2.行情回顾 

郑糖 5 月破位下行后维持弱势，9 月关注前低支撑。 

外盘方面，美糖关注前低支撑，有下行风险。 

 

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 2 月产销数据中性 

广西 2 月份单月产糖 146.2 万吨，同比减少 9.75%，截止 2 月底累计产糖

448.8 万吨，同比减少 1.15%。广西 2 月份销糖 31.7 万吨，同比减少 26.28%，

截止 2 月底累计销售食糖 165.7 万吨，同比减少 4.77%。截止 2 月底新增工业

库存 283.1 万吨，同比增加 1.11%，产糖率 11.69%，同比下降 0.23%，产销

率 36.94%，同比降低 1.34%。 

截止 2 月底全国累计产糖 736.7 万吨，同比增加 2.94%，累计销售食糖

294 万吨，同比增加 8.26%，新增工业库存 436.16 万吨，同比减少 0.57%。 

2 月产销数据中性，广西截止 2 月底的累计产量同比减少 1.15%，17/18

榨季最终产量或不足 600 万吨。销售方面，由于春节在 2 月中旬，因此 2 月

份的单月销量比较清淡，截止 2 月的广西销糖也同比减少 4.77%，但是全国累

计销量同比增加 8.26%。库存方面，广西工业库存同比增加 1.11%，全国工业

库存较去年基本持平。 

图 1：广西食糖产量，万吨 图 2：全国食糖产量，万吨 

  

数据来源：兴证期货研发部 

图 3：广西食糖销量，万吨 图 4：全国食糖销量，万吨 
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数据来源：兴证期货研发部 

 

图 5：广西食糖新增工业库存，万吨 图 6：全国食糖新增工业库存，万吨 

  

数据来源：兴证期货研发部 

3.2 印度上调产量预估 

近期印度政府上调了产量预估，从之前的 2610 万吨上调 13%至 2950 万

吨，由于在去年雨季的后半段降雨较为充分，马邦和 Karnataka 的甘蔗单产

都较高，分别为每亩 6.7 吨与每亩 6 吨，而在上一个榨季，由于干旱的原因，

这两个省的甘蔗单产只有越每亩4吨。印度政府预计北方邦的最终产量为1050

万吨，马邦可能达到 1010 万吨，karnataka 邦 354 万吨。截止 2 月底全印产
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量为 2305 万吨，并且仍有 479 家糖厂在工作中。 

印度一年的食糖消费量约在 2500 万吨，因此如果产量真的达到 2950 万

吨的话，库存压力会比较大，糖厂也会因为超出预期的产量以及下跌的糖价而

无法及时兑付甘蔗款，因此印度寻求食糖出口势在必行。如果印度政府顺势下

调 20%的出口关税的话将会对国际糖价再次形成打击。 

图 1：印度 M30 糖价 

 

数据来源：bloomberg，兴证期货研发部 
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