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白糖近期价格区间预测

白糖风险管理策略建议

【核心矛盾】

目前看，在印度出口政策公布后，糖价不跌反涨，说明利空信息在过去很长时间都已经反应到盘面上了。假

如未来印度反而无法有食糖可供出口，可能对全球的供应结构出现较大改变。随着我国对泰国糖浆及预混粉

的限制，未来进入到国内的巴西糖浆及预混粉的转口贸易可能因此消失。

【利多解读 】

价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

5800-6000 7.92% 2.4%

source：南华研究
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库存管
理 产成品库存偏高，担心糖价下跌 多

为了防止存货叠加损失，可以根据企业的库存情况，做空郑糖期货来锁定
利润，弥补企业的生产成本 SR2505 卖出 25% 6070-610

0

卖出看涨期权收取权利金降低成本，若糖价上涨还可以锁定现货卖出价格 SR505C6
100 卖出 50% 25-35

采购管
理

采购常备库存偏低，希望根据订单
情况进行采购 空

为了防止糖价上涨而抬升采购成本，可以在目前阶段买入郑糖期货，在盘
面采购来提前锁定采购成本 SR2505 买入 50% 6000-602

0

卖出看跌期权收取权利金降低采购成本，若糖价下跌还可以锁定现货糖买
入价格

SR505P6
100 卖出 75% 70-80

source：南华研究
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1、广西地区开始提前收榨，广西最终产量可能不及预期，预估产量仅为630万吨。

2、印度政府允许出口100万吨食糖，但印度产量可能低于预期，同时偏低的国际糖价可能造成近期印度无法

出口。

3、我国暂停了对于泰国糖浆及预混粉的进口，尽管泰国方面表示愿意进行改正。

【利空解读】

1、截至1月底，全国累计产糖749.28万吨，同比增加27.7%，其中云南产糖83.71万吨（同比增长

35.04%）。1月单月全国产糖量超250万吨，供应压力显著。

2、1月底工业库存375万吨，同比增加100万吨，创历史同期次高水平，压制现货及期货价格。

3、春节后消费进入传统淡季，1月销糖量仅80万吨左右（低于近三年均值），市场采购意愿低迷。

4、泰国24/25榨季产量预计增长至1039万吨 。

5、巴西中南部新榨季产量或达4100-4200万吨。

白糖基差日度变化

白糖期货价格及价差

2025-03-31 基差 日涨跌 周涨跌 2025-03-31 基差 日涨跌 周涨跌

南宁-SR01 365 22 38 昆明-SR01 145 32 8

南宁-SR03 392 21 45 昆明-SR03 172 31 15

南宁-SR05 95 -6 18 昆明-SR05 -125 4 -12

南宁-SR07 126 -10 10 昆明-SR07 -94 0 -20

南宁-SR09 201 -1 18 昆明-SR09 -19 9 -12

南宁-SR11 303 -1 13 昆明-SR11 83 9 -17

2025-04-01 收盘价 日涨跌幅 周涨跌幅 2025-03-31 收盘价 日涨跌 周涨跌

SR01 5805 0% 0.02% SR01-05 -270 -28 -20

SR03 5778 0% 0.00% SR05-09 106 5 0

SR05 6075 0% 0.33% SR09-01 164 23 20

SR07 6044 0% 0.5% SR01-03 27 -1 7

SR09 5969 0% 0.51% SR03-05 -297 -27 -27

SR11 5867 0% 0.39% SR05-07 31 -4 -8
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白糖现货价格及区域价差

糖进口价格日度变化

SB 18.85 -1.1% -3.58% SR07-09 75 9 8

W 524.5 -2.62% -3.97% SR09-11 102 0 -5

SR11-01 62 23 25

2025-03-31 价格 日涨跌 周涨跌 价差 价格 日涨跌 周涨跌

南宁 6170 -10 10 南宁-柳州 10 -20 10

柳州 6160 10 0 南宁-昆明 220 -10 20

昆明 5950 0 -10 南宁-日照 -30 -10 -20

日照 6200 0 10 昆明-日照 -250 0 -20

2025-04-01 配额内价格 日涨跌 周涨跌 配额外价格 日涨跌 周涨跌

巴西进口价 5335 60 -74 6806 77 -97

日照-巴西 885 0 29 -586 0 41

柳州-巴西 759 -65 43 -712 -82 66

郑糖-巴西 720 -78 18 -751 -95 41

泰国进口价 5327 59 -200 6797 78 -260

日照-泰国 893 0 30 -577 0 41

柳州-泰国 767 -64 169 -703 -83 229

郑糖-泰国 728 -77 144 -742 -96 204
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