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摘要 

郑糖三月份先扬后抑。基本面因库存压力大、预估产量

受霜冻影响较小、产销率低、购销淡季来临等原因而偏空。

国际糖市上，巴西恶劣天气成持续炒作题材，但内外盘联动

性料继续走弱。政策利好几出尽，收储政策变味。短期走势

跟随外盘，也受资金冲击影响较大，中长期看空。关注正式

的收储消息。 

 

行情回顾 

图 1 SR409合约 3月 K 线图 
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郑糖三月份的走势先扬后抑，3月 3日开始了一个为期

7天的中短期上涨行情，主力 9月合约更是在 3月 11日涨

到 4916创今年以来新高，此后期价转入一个快速的下跌通

道。 

 

国内现货市场 

图 2 白糖期现价格走势图 

 

2、3月份柳州白糖现货价的走势和郑糖期货价的走势

大体相同但相对减弱，有意思的是，2月 20日期货开始升

水，并且柳州白糖现货价成了近月期货价的明显支撑。 

2014年 3月 18日，13/14榨季广西食糖交易会暨中国

糖业协会商业流通会员座谈会在广西南宁市召开。会上各省

代表公布了 13/14榨季本省份的开榨和产销情况，具体如下： 

广西:因 13年天气理想甘蔗单产小幅增加，但是由于霜

冻糖厂对受灾甘蔗采取先砍先榨的措施，甘蔗后期的长势还

是受到一定的影响。预计本榨季广西产糖 810万吨—830万

吨左右，与 11月全国糖会时候的预计基本持平。14/15榨

季广西预计甘蔗种植面积只有 1500万亩，同比减少 100万

亩，另外受霜冻影响，有可能导致宿根出苗受到影响。 

云南:由于今年云南遭遇大面积的霜冻，全省是 540万
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亩甘蔗种植面积中 154万亩受灾，甘蔗损失 172万吨，预计

今年云南产糖率下跌 1%并且将会减产。 

广东:本榨季原先估产 135万吨，目前来看可能只有 125

万吨。按照目前 385的甘蔗价，成本在 4800元，按照目前

的糖价糖厂仍然还是亏损，更严重的是甘蔗价格原先是 420

元，春节后调整到 385元，这个价格对农民来说已经是没钱

可赚。 

海南:本榨季预计预计产糖 48万吨，与上榨季基本持平。

同样由于下调甘蔗收购价，有些蔗农明确表示以后将不种甘

蔗，明年预计甘蔗产量还会下降。 

总的来看，按照南方四大主产区的估产调整，与 12/13

榨季相比，广西增产 20-40万吨，云南减产，广东增产 4万

吨，海南减产 2万吨，13/14榨季南方四大主产糖区食糖估

产量增产幅度约有 30万吨。考虑到甜菜糖产区减产 34万吨，

13/14榨季全国食糖估产量或持平略减。由于糖价下调，为

了缩小生产成本，本榨季广西、广东、海南下调甘蔗收购价，

制约蔗农种蔗积极性，加上广西、云南、海南地区甘蔗受天

气因素影响，宿根蔗出苗率或受影响，这也加大了下榨季甘

蔗产量同比减少的可能性。 

 

 

收储政策分析 

中糖协常务副理事长贾志忍在广西糖会上表示，已经发

文要求工业企业临时收储 300万吨的食糖。目前政府相关部

门已经下发工业企业临时收储的文件，暂定储备 300万吨的

食糖，暂定 6个月，由中央财政贴息，地方组织制糖企业进

行自储，最终具体操作举措会陆续公布。本次收储政府改变

了之前全权买断物权的做法，改由企业自储财政贴息，在收

储力度上较过去减弱不少，而之前对于收储的预期一直是支

撑白糖价格的一个重要因素。政府如此做法很有可能是因为

不愿“承担”白糖价格波动的风险，同时年初中央一号文件

中明确提到“继续执行白糖的收储政策”，但是具体政策一

直未公布，直到本榨季将近结束在广西南宁召开糖会时才借
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由中糖协常务副理事长贾志忍之口掀开了白糖收储的一点

面纱，可见“良苦用心”。 

同时，参与此轮收储的工业企业如果不做套保将需要独

自面对糖价在储备期期价下跌的风险，而大量的卖出套保单

入场将会对市场形成非常大的下行压力。 

 

 

进口及全球糖市 

进口:13/14榨季截至 1月底中国累计进口食糖 190.9

万吨，同比去年增加 93.02万吨，进口糖已经广泛进入人民

的生活，也危机国内糖价水平。进口糖问题不仅需要政府的

调控，也需要“社会帮”，所谓“社会帮”，主要是指，严格

控制食糖进口，配额内的进口也需要控制，充分发挥行业协

会的作用，充分发挥全社会的作用，对配额内的食糖进口进

行严格控制，配额外的食糖进口也需要严格控制。此外还需

要严厉打击走私糖，从源头向下推，从用糖企业向上追溯到

源头，将打击走私糖的工作进行到底，全社会各方面相互配

合，形成强大的打击力度。“社会帮”的提出暗示白糖进口：

今年政府将对配额内的食糖进口进行严格控制以保证制糖

企业的利益，也需要保证加工糖企业的合法利益。但是由于

进口糖管理具体的方案需要走程序，因此该消息目前对糖价

的冲击不大。 

全球糖市：知名分析机构 Green Pool发布的的一份报

告中称，预计 14/15榨季全球糖市供应过剩量将降至 160万

吨，而 13/14榨季全球糖市供应过剩量预计高 5500万吨。

报告中预估，14/15 榨季全球糖产量将下滑至 1.813 亿吨，

消费量将增加 2.1％，达到 1.786亿吨。 

巴西：近期麦格理银行分析师称下调巴西中南部 14/15

年度甘蔗产量预估至 5.75亿吨，季末甘蔗价格亦回落。 巴

西甘蔗行业协会(Unnica)13日表表示，巴西糖厂提早进入

14/15榨季，以此获得资金并利利用国内乙醇价格较高的的

契机。预计 3月底巴西已有多达 40家糖厂开榨。巴西糖厂

过去通常在 1月-3月期间休榨或进行维护，因此段时间正
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值雨季天气过于潮湿。由于近几个月的干热天气可能导致甘

蔗产量受损，分析机构纷纷调降巴西中南部甘蔗产量预估。

糖和乙醇产量可能下滑或持平，其在上一年度的产量分别为 

3430万吨和 255亿升。但也有不同声音认为，巴西今年可

能将进口更多汽油以迎合国内需求，预计乙醇产量不会大幅

增加。实际上，受去年糖和乙醇价格疲软影响，更多巴西糖

厂寻求破产保护。在过去几年中，有逾 44家糖厂关门且不

会重启运营。资金形势在在很大程度上迫使糖厂提早收割，

首先要有资金流动，其次充分利用国内乙醇价格较高且供应

偏紧的契机。 

印度：印度糖厂协会预计，因主产区出现大量降雨且农

户将部分甘蔗转为生产粗糖，印度 13/14年度食糖产量预估

可能较之前下降 5%至 2380万吨，低于此前前预估的 2500

万吨。 

泰国：预计 13/14榨季泰国糖产量将达到 1150万吨，

创历史新高；另外据 OC SSB总干事称，泰国将留出 250万

吨糖用于国内消费，其余约 850万吨糖将对外出口。 

 

 

观点 

总的来看，4月份对白糖持震荡偏弱的观点，可能会有

基于资金或消息炒作的短线反弹，但大趋势以下跌为主，主

要基于以下几点：1、白糖库存过高产量未减产销比低又遇

上购销淡季，现货价格下行压力过大；2、虽然全球白糖存

在减产可能并因此对糖价形成心理支撑，但糖会传递出的

“社会帮”将会进一步削减内外糖联动性，白糖走势主要还

是“自己动手丰衣足食”；3、收储政策变味，是一个可能的

利空因素。 
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