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内容提要 

白糖期货运行有较为明显的规律，历史上，由于白糖的种植属性，

全球白糖产量基本属于三年上涨三年下跌，全球 17/18 榨季是连续

第二年增产，18/19 榨季将结束增产，全球将实现小幅减产 356 万

吨，消费维持不到 2%的稳定增长，库存有小幅增加，18/19 榨季将

减产。  

白糖三年周期规律仍在延续，熊市周期时间和空间上将延续，17/18

和 18/19 榨季是国内食糖增产的第二年和第三年，熊市周期叠加增

产维持供过于求的格局。中短期内，随 1809 合约退市、陈糖对新

榨季主力 1901 合约压制将明显减弱；受干旱、糖醇比值大幅下滑

等影响，而本榨季 巴西食糖产量及生产进度大幅低于去年同期，

糖市已有边际利多因素。此外，主力 1月合约有潜在天气升水、需

求旺季等因素提振，短期的阶段性行情预期相对乐观。 

白糖 SR1901 合约经过长期的下跌，在 4850 一线止跌反弹，中线在

4850 至 5200 区间震荡整理，短线应该有继续反弹至 5200 箱体上

沿附近的机会，但中长期下跌的趋势 5350 一线的压力仍将较大。

操作上短线在 4900 附近多单介入，止损 4800，止盈 5200. 

中线在 5350 附近空单中长线介入。 
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*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。

本文中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。 

 

一、 现货分析： 

截止至 2018 年 09 月 14 日，广西柳州地区白糖现货价格 5,220 元/吨，较上一交易日上涨

20 元/吨。云南主产区昆明库新糖报价 5000-5040，持平。 
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二、国内食糖进出口： 

截至 2018 年 7 月，中国 1-7 月累计进口糖 163 万吨，同比增加 16 万吨。2017/18/榨季至

7月底我国累计进口糖 209 万吨，同比增加 16 万吨。 
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三、库存分析： 

截至 2018 年 8 月，本榨季国内蔗糖及甜菜糖产量均高于去年同期，二者累计销糖率与去年

同期基本持平。累积工业库存为 141.5 万吨，处历史正常水平区间。从现货市场看，预计

陈糖对下年度新糖的影响较前期明显弱化。 

 

截至 2018 年 9 月 14 日，注册仓单 25561 张，有效预报 0 张，合计 25561 张。 
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四、操作策略： 

 

白糖 SR1901 合约经过长期的下跌，在 4850 一线止跌反弹，中线在 4850 至 5200 区间震荡

整理，短线应该有继续反弹至 5200 箱体上沿附近的机会，但中长期下跌的趋势 5350 一线

的压力仍将较大。操作上短线在 4900 附近多单介入，止损 4800，止盈 5200.中线在 5350

附近空单中长线介入。 

 


