
白糖 尚不具备转牛条件 

郑糖主力合约自去年12月 28日触及4664元/吨的逾4年低

位之后，一路振荡走高，其间出现三次较大幅度的回调。近期出

现的回调主要是受外盘的影响，另外国内糖厂新糖库存尚处于累

库期，4 月降低增值税，5 月下调糖进口保障性措施关税，在内

外氛围均偏空的影响下，郑糖振荡走弱。 

目前机构普遍预计 2019/2020 年度全球糖供应将出现缺口，

主要基于全球糖市经历了长达两年的熊市，长期低迷的糖价将挫

伤种植主体和加工企业的积极性进而产糖量下降。我国下榨季也

将进入新一轮的减产周期，市场对糖价重心上移的预期较为强烈。

但目前国际主产国糖产量尚不明确，且国内面临产业调整，届时

制糖成本涨跌尤未可知。内外不确定性因素夹击下，糖市熊转牛

受到些许牵绊。 

本榨季糖产量不及预期 

最新的3月食糖供需形势分析报告未对2018/2019年度食糖

进口量和消费量作出调整，但将年度产量预估较 2 月预估数据下

调 8 万吨至 1060 万吨，主要因内蒙古甜菜后期受到不利天气和

病害影响导致北方甜菜糖整体产量不及预期。 

据中国糖业协会数据，截至 2 月底，2018/2019 榨季全国累

计产糖 737.72 万吨，同比增加 1.03 万吨。其中甘蔗糖截至 2 月

底榨季内累计产量为 607.88 万吨，同比减少 13.84 万吨，甜菜

糖产量同比增加 14.87 万吨至 129.84 万吨。 



据中糖协数据，截至 2 月底南方甘蔗糖压榨正值高峰期，甜

菜糖厂尚余 3 家未收榨，笔者据掌握的情况推测内蒙古 2 家、新

疆 1 家。据悉，本榨季新疆最后一家糖厂于 3 月初收榨，业内人

士估计新疆 2018/2019 榨季糖产量为 55 万吨左右，与榨季初期

糖会预估基本持平。据中糖协数据，截至 2 月底，内蒙古产区累

计产糖量为 64 万吨。据悉，剩余两家糖厂已分别于 3 月 2 日、3

月 16 日收榨。内蒙古 2018/2019 榨季糖产量约 65 万吨，略低于

糖会预估的 68 万吨。 

糖会预计本榨季甘蔗糖产量小幅增产至 927 万吨，

2017/2018 榨季据糖协数据甘蔗糖产量为 916.04 万吨。节前南

方甘蔗产区降温降雨、冻害天气较多，加上春节期间广西部分新

品种甘蔗开花儿较多，不利糖分累积，南方甘蔗糖产量可能亦不

及糖会预估。总体上，结合南北方产糖情况来看，2018/2019 榨

季全国糖产量预计达不到糖会预估的 1060 万吨。 

部分糖进口预计延后 

目前国内白糖储备库存还有逾 600 万吨的高量，且年份偏久，

收储均价在 6000 元/吨以上，流入市场还需要二次加工，综合成

本远高于目前的白糖现货价格。 

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。2018/2019 榨季国内累计糖进口量为 98

万吨，同比高出 49 万吨。 



前期内外价差整体呈走扩趋势，部分销区配额外进口也出现

了利润，2 月糖进口或继续维持在高位。另外，从 2017 年 5 月

22 日开始执行的期限 3 年的白糖贸易救济措施，目前进行到第

二年，到 2019 年 5 月 22 日保障措施关税再下调 5 个百分点至

35%，届时预计部分白糖进口需求将延后至调降关税之后。 

国内糖产业或面临调整 

广西壮族自治区人民政府关于深化体制机制改革加快糖业

高质量发展的意见以坚持以供给侧结构性改革为主线，放开甘蔗

市场做大糖业产业，深化糖业体制机制改革，不断提升自治区糖

业发展水平等为指导思想，并在意见中指出，要完善订单农业，

由种植主体和制糖企业自行签订糖料蔗订单合同，明确糖料蔗收

购价格；加快糖料蔗基地建设；全力推进糖料蔗生产全程机械化；

推动制糖企业战略重组；大力推进全产业链发展；淘汰落后产能

等。为更好地贯彻落实此指导意见，广西政府专门成立了深化体

制机制改革加快糖业高质量发展领导小组。 

国内糖产业面临变革，短期不确定性增强，后期还需重点关

注具体实施细则和实施时间点。（作者单位：国元期货） 

 


