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季节性压力叠加外围糖市氛围偏空，郑糖走势偏弱 

主要结论： 

近期原糖持续弱势，国内适逢生产旺季，需求淡季，

郑糖上周以下跌为主。2月全国产销数据偏多，预计3月

产销数据偏空。榨季内糖进口累计量同比增长，目前国

内部分白糖销区配额外进口已经出现利润。国储糖库存

仍高，市场存抛储预期。2019/20榨季预计全球糖产量

将环比下降，我国也将进入新的减产周期的第一年，郑

糖总体上短空长多。短期郑糖可能偏弱震荡，但要慎防

资金面风险。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

图表 1：期货行情走势 

品种 本周 上周  周涨跌 
周涨跌幅

（%） 
持仓量 

周持仓量变

化 

SR1905 5074 5191 -117 -2.25 34.2 万 -33436 

SR1909 5050 5179 -129 -2.49 31.6 万 43866 

SBK9 12.18 12.62 -0.44 -3.49 35.4 万 -3813 

  数据来源：文华财经、 国元期货   

（二）现货市场回顾 

图表 2：现货行情 

白糖现货价 本周 上周  周涨跌 

南宁（白砂糖） 暂无数据 暂无数据 暂无数据 

柳州（白砂糖） 暂无数据 5220 暂无数据 

昆明（白砂糖） 暂无数据 5050 暂无数据 

乌鲁木齐（白砂糖） 暂无数据 5275 暂无数据 

青岛（白砂糖） 5325 5375 -50 

数据来源：wind、 国元期货   

（三）行业要闻 

1、农业农村部3月全国食糖供需形势预测报告将国内食糖产量较上次

预测调低8万吨。 

2、一贸易机构上周表示，印度本榨季糖出口签约220万吨，发运量略

高于100万吨。 

3、F.O.Licht预计2018/19年度全球糖过剩40万吨，上次预估为小幅短缺

190万吨。2017/18年度过剩量为780万吨。 

4、据沐甜科技，截至3月7日广西累计有4家糖厂收榨，同比减少4家。 
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5、截至2019年2月底， 2018/19年制糖期全国已累计产糖737.72万吨（上

制糖期同期产糖736.69万吨），其中，产甘蔗糖607.88万吨（上制糖期同期

产甘蔗糖621.72万吨）；产甜菜糖129.84万吨（上制糖期同期产甜菜糖114.97

万吨）。 

截至2019年2月底，本制糖期全国累计销售食糖337.98万吨（上制糖期

同期销售食糖299.76万吨），累计销糖率45.81%（上制糖期同期40.69%），其

中，销售甘蔗糖260.09万吨（上制糖期同期235.42万吨），销糖率42.79%（上

制糖期同期为37.87%）；销售甜菜糖77.89万吨（上制糖期同期64.34万吨），

销糖率61.9%（上制糖期同期为55.96%）。 

6、截至2月底，印度全国本榨季累计产糖2476.8万吨，去年同期为2317.7

万吨。 

二、基本面分析 

（一）供需面 

2.1 全球白糖供需情况 

     F.O.Licht 最新预计 2018/19 年度全球糖过剩 40 万吨，上次预估为小

幅短缺 190 万吨。2017/18 年度过剩量为 780 万吨。 

     ISO 预计 2018/19 年度糖市供应过剩量预计为 64.10 万吨，低于之前预估的

217 万吨。全球 2018/19 年度糖产量预计为 1.7868 亿吨，低于之前预估的 1.8049

亿吨。2018/19 年度全球糖消费量预计为 1.7904 亿吨。 

     2018/19 榨季巴西主要受制糖比偏低影响，糖产量累计同比减少接近 1000
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万吨，新榨季即将开启。欧盟受干旱影响，本榨季甜菜糖产量预估环比下降，

由于在本榨季农户种植甜菜的收益低，预计下榨季将部分转种其它收益较高的

经济作物，同时欧盟糖企个别糖厂有停产计划。印度甘蔗种植面积环比增加，

糖产量预计仍维持高位，最新压榨进度和甘蔗产量预估数据显示本榨季可能环

比增产。泰国按照最新的产糖进度来看也是增产的，并且可能增产的幅度

比较大。 

图表 3：全球白糖供需情况 

 
数据来源：USDA、 国元期货   

2.2 我国白糖的产销情况 

北方甜菜糖厂基本进入压榨尾声，南方糖厂正值压榨高峰期。本榨季北方

糖厂采取提早销售的策略，南方糖厂受到降温、降雨、冻害天气以及个别糖厂

不开榨的影响，节前产糖量较低加上春节前后为用糖旺季，2 月底库存结余并不

大。最新的全国糖产量估计不及年前糖会预估。后续几个月预计国产糖将产大

于需。 

据中糖协，截至 2019 年 2 月底，全国已累计产糖 737.72 万吨，其中，产甘

蔗糖 607.88 万吨；产甜菜糖 129.84 万吨。本制糖期全国累计销售食糖 337.98 万
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吨，累计销糖率 45.81%，其中，销售甘蔗糖 260.09 万吨，销糖率 42.79%，销售

甜菜糖 77.89 万吨，销糖率 61.9%。 

图表 4：国内白糖销量、库存情况 

  
数据来源：天下粮仓、 国元期货   

图表 5：国内榨季累计产糖量 

 
数据来源：天下粮仓、 国元期货 

2019 年 1 月国内糖进口量达到 13 万吨，环比减少 4 万吨，同比去年高出 10

万吨。2018/19 榨季国内累计糖进口量为 98 万吨，同比高出 49 万吨。 

图表 6：国内月度糖进口量 
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数据来源：wind、 国元期货 

2.3 巴西产糖情况 

巴西甘蔗主产区经历了长期干旱，并且甘蔗存在老龄化的问题，甘蔗产量

受到影响。前期主产区降雨影响糖厂压榨甘蔗的进度，部分糖厂收榨较之前预

期推迟。由于生产乙醇的效益高于白糖，糖厂倾向于生产乙醇。截至 2 月中旬，

巴西中南部累计压榨甘蔗约 5.635 亿吨，同比减少 3.56%；累计产糖 2636.1 万吨，

同比减少 26.45%；累计产乙醇 303.51 亿升，同比增加 19.48%；累计制糖比为

35.43%，去年同期为 46.88%；累计甘蔗出糖率为 138.57 千克/吨，去年同期为

137.31 千克/吨。截至 2 月中旬，本榨季巴西中南部累计产糖量同比减少 947.91

万吨。 

   2 月上半月共压榨甘蔗 27.99 万吨，环比 1 月下半月减少 50.32%，同比减少

51.47%，2 月上半月产糖 1647 吨，环比减少 69.26%，同比减少 64.37%，2 月上

半月生产乙醇 6131.4 万升，环比减少 27.07%，同比减少 12.42%。巴西中南部 2

月上半月乙醇销量为 13.19 亿升，同比增加 31.19%。 

   2018/19榨季截至2月1日，巴西境内甘蔗产量为6.079亿吨，糖产量为2871.17

万吨，乙醇产量为 323.93 亿升。 
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 图表 7：巴西甘蔗、糖、乙醇产量 

 
数据来源： 国元期货   

   巴西乙醇库存自 2018 年 10 月中旬开始持续下降。截至 2019 年 2 月 15 日的

乙醇库存量为 506 万立方米，较去年同期增长 21.09%。 

图表 8：巴西乙醇库存变化 

 
数据来源：国元期货   

    巴西 2019 年 2 月糖出口量为 120.09 万吨，其中出口原糖 104.81 万吨，出口

精制糖 15.28 万吨。 

图表 9：巴西糖月度出口量 
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数据来源： 国元期货 

2.4 印度产糖情况 

ISMA数据显示，截至2019年2月28日，印度国内有466家糖厂在压榨，产

糖2476.8万吨，去年同期有457家糖厂在压榨，产糖量为2317.7万吨。 

印度本榨季植蔗面积略高于2017/18榨季，达到519.4万公顷，较上榨季增加

20.8万公顷。印度最新甘蔗产量预估为3.808亿吨，较上榨季环比增长7.81%。 

图表 10：印度植蔗面积和甘蔗产量 

  
数据来源： 国元期货 

   印度 2018 年下半年降雨量偏少的态势长期没有得到改善，干旱支撑原糖价格

走高。但进入 2019 年降雨持续得到改善。2019 年截至 2 月 13 日累计降雨量达到

31.8mm，高于正常值 13%。截至 2 月 13 日当周降雨量达到 11.1mm，高于正常



                    
农产品·周报

 

 8 /11 

 

值 142%。 

图表 11：印度雨季和雨季后降雨情况 

  
数据来源： 国元期货 

2.5 泰国产糖情况 

 泰国本榨季11月20开榨，同比去年提前10天。截至2月15日，泰国2018/19

榨季累计榨蔗约 9131.5 万吨，同比增加 15.86%，累计产糖 858.95 万吨，同

比增加 17%。 

泰国 1 月出口糖约 47.19 万吨，同比增加 6%。其中，出口原糖 29.96 万吨，

出口白糖 4.69 万吨，出口精制糖 12.54 万吨。 

图表 12：泰糖月度出口量 

 
数据来源：国元期货 
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（二）价格季节性 

图表 13：白糖价格季节性 

  
 数据来源：wind、国元期货 

（三）持仓分析 

2019 年 3 月 8 日，白糖活跃合约成交量为 410180 手，持仓量为 342126 手。 

2019 年 3 月 5 日，非商业多头持仓数量为 171062 手 

图表 14：郑糖、原糖持仓量走势图 

  
数据来源：wind、国元期货 

（四）仓单分析 

    上周白糖仓单+有效预报数量有所增加，3 月 8 日仓单数量为 11910 张，有

效预报 4050 张。 

图表 15：白糖仓单+有效预报 
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数据来源：天下粮仓、国元期货 

三、综合分析 

近期原糖持续弱势，国内适逢生产旺季，需求淡季，郑糖上周以下跌为主。

2月全国产销数据偏多，预计3月产销数据偏空。榨季内糖进口累计量同比增长，

目前国内部分白糖销区配额外进口已经出现利润。国储糖库存仍高，市场存抛

储预期。2019/20榨季预计全球糖产量将环比下降，我国也将进入新的减产周期

的第一年，郑糖总体上短空长多。短期郑糖可能偏弱震荡。 

四、技术分析及建议 

                            图表 16：近期郑糖主力合约走势图 

 
数据来源：wind、国元期货 
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