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广西地方抛储解读 

摘要 

为保障食糖市场供应，根据国家发展改革委关于广西地方储备糖投放工作精神

和经广西壮族自治区人民政府同意，广西决定投放 32.6714 万吨地方储备糖，竞拍

底价为 6400 元/吨。广西地方储备糖投放通过公开招标方式，向符合条件的广西区

内制糖加工企业招标，具体的招标工作由广西华洋糖业储备中心负责。 

从历史来看，国内白糖抛储多以“越抛越涨”收场。同时在此次抛储之前，市

场便有所传闻，相应的价格也提前出现了下跌，这也意味着额外的供应冲击已被逐

步被市场消化。当然，目前市场还有对国储抛储的传闻尚未落地。参考其他品种的

经验，我们认为此次抛储不影响市场中期走势，对于投资者而言仍然可以逐步加多

1801 合约，并将未来 2-3 个月的价格目标维持在 6800 元/吨以上。 
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根据广西壮族自治区地方储备糖投放招标工作组 2017 年 9 月 7 日发布的公告，为保障食糖

市场供应，根据国家发展改革委关于广西地方储备糖投放工作精神和经广西壮族自治区人民政

府同意，广西决定投放 32.6714 万吨地方储备糖，竞拍底价为 6400 元/吨。广西地方储备糖投放

通过公开招标方式，向符合条件的广西区内制糖加工企业招标，具体的招标工作由广西华洋糖

业储备中心负责。根据相关文件，地方抛储于 9 月 15 日上午 9 点 30 分开始竞标。 

那么此次抛储对市场的影响究竟如何？投资者应该如何操作呢？ 

抛储文件解读 

首先，从总量来看，此次广西决定投放 32.6714 万吨地方储备糖，这并没有超过市场 33 万

吨的预期。 

其次，关于抛储价格中的加工费，我们看到相关的抛储文件提到，本次储备糖销售招标方

式为公开招标。招标设竞拍底价，竞拍底价为 6400 元/吨（含加工费）。在这里，我们需要关

注的是关于加工费的问题。从文件上看（桂工信糖业报【2015】42 号），500 元为质量下降不

明显的食糖需付出的费用（装卸费 130 元/吨，人工费 50 元/吨，损耗 120 元/吨，加工辅材、

编织袋、燃料等费用 200 元）。而按照销售招标书上我们可以看到，本次抛储糖被视作质量下

降不明显的食糖，因此，加工费最高为 500 元/吨。 

实际上，此次抛储糖为 2011/12 榨季收储的地方储备糖，那么当企业拍完储备后，则无论

如何必须加工，而一般而言，对于广西糖厂，普遍的加工费在 300-350 元/吨，因而 500 元/吨

的加工费则基本属于偏高水平。 

最后，对于实际竞拍价格，我们看到，投标人的标书应同时报储备糖的竞拍单价和每吨储

备糖的加工费，储备糖的竞拍单价减去每吨储备糖的加工费得到的差价高者中标。竞拍成交价

为储备糖竞拍单价减去每吨储备糖的加工费得到的单价。这如何理解呢？ 

上文我们提到，加工费的上限是 500，那么我们假设企业竞拍所报的加工费为 B，其中

B≤500，另外我们假设竞拍单价为 A，由于起拍价为 6400，所以 A≥6400。这意味着，竞拍

时，地方储备糖的实际竞拍价格（假设为 P）为：P=A-B，而系统将选择最高的 P 作为成交

价，由于 A≥6400，B≤500，那么储备糖作为陈糖实际底价为 5900 以上，而加工后的新糖底

价为 6400 起。 
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抛储影响推测 

从上文中我们可以看到，此次抛储名义底价为 6400，而对于糖企来说则是 5900 起买入陈

糖并加工销售，那么对于糖企而言，最终的加工后成本为 6250 以上。而目前郑州商品交易所

1801 合约价格对于没有套保的企业是没有特别吸引力的。而只有对于前期在高位套保的糖企，

此次抛储底价才具有一定的吸引力。同时文件要求竞拍后 3 日内向社会公示招投标结果，中标

人自公示结束起 5 个工作日内签订合同。自合同签订日起，中标人应在 3 个工作日内完成支付

货款。因而总体对于糖企来说，在竞拍结束后需要在半个月之内完成货款的支付，这对于开榨

前的糖企还是存在一部分压力的。因而对于此次抛储，存在着部分流拍的风险，同时成交部分

价格将不太可能出现大幅高于底价的情况。 

从供需的角度而言，抛储所增加的供应对价格的冲击取决于最终的成交量，而成交量又与

竞拍期间的价格相关，因而两者相互影响，互为因果，并不是某一方影响另一方的关系。从当

前的市场价格价格层面而言，在此次抛储之前，市场便有所传闻，相应的价格也提前出现了下

跌，这也意味着潜在额外的供应冲击已被逐步被市场消化。后期下跌的空间逐步被减少。类似

的情况在今年的棉花市场上便出现过，即在 7 月 21 日出传闻后下跌，而在 8 月 9 日正式文件

公布后止跌震荡，随后继续上涨。 
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小结 

从历史来看，国内白糖抛储多以“越抛越涨”收场。同时在此次抛储之前，市场便有所传

闻，相应的价格也提前出现了下跌，这也意味着额外的供应冲击已被逐步被市场消化。当然，

目前市场还有对国储抛储的传闻尚未落地。参考其他品种的经验，我们认为此次抛储不影响市

场中期走势，对于投资者而言仍然可以逐步加多 1801 合约，并将未来 2-3 个月的价格目标维持

在 6800 元/吨以上。 

 

附件：1、广西地方储备糖销售招标书 http://d.gxzf.gov.cn/file/2017/09/07/1504779320.pdf 

2、储备糖购销合同 http://d.gxzf.gov.cn/file/2017/09/07/1504776925.doc
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 免责声明 

此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使华泰期货

有限公司违反当地的法律或法规或可致使华泰期货有限公司受制于的法律或法规的任何地区、

国家或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权均属华泰

期货有限公司。未经华泰期货有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此

报告的材料、内容或其复印本予任何其它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均

为华泰期货有限公司的商标、服务标记及标记。 

此报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何

人的投资建议，而华泰期货有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华泰期货有限公司认为可靠，但华泰期货有限公

司不能担保其准确性或完整性，而华泰期货有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而

负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。华泰期货有限公司可发出其它与本报告

所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及

分析方法。为免生疑，本报告所载的观点并不代表华泰期货有限公司，或任何其附属或联营公

司的立场。 

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资

顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个

别情况。此报告并不构成给予阁下私人咨询建议。 

华泰期货有限公司2016版权所有。保留一切权利。 
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