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内容提要 

国外方面，上周美糖略有反弹。美糖回落到 11 美分之

后，巴西继续提高制糖比的可能性不高，预计美糖价格可

能会维持宽幅震荡的格局。 

国内方面，上周国内糖价震荡。广西基本收榨，预计

全国产量在 1020 万吨左右。受疫情影响消费可能有所下

降，抵消减产带来的缺口。本榨季的供需可能维持平衡，

预计糖价维持宽幅震荡的格局，关注生产进度及消费情

况。 

三季度国内进入食糖消费旺季，糖价可能还有一波上

涨。3 月份的产销数据以及 5 月份的关税问题可能构成潜在

的利空，关注下方买盘的承接力度及低位做多的机会。 

操作建议：暂观望 

风险提示：减产超预期，政策变化 
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1. 行情回顾 

上周美糖略有反弹，国内糖价震荡。 

图 1：郑糖主连日线 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

图 2：美 11 号糖主连日线 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

 

2. 基本面分析 

2.1 广西临近收榨 

生产方面，天下粮仓的数据显示，根据对广西、云南、广东、海南四大

产区 184 家糖厂调研统计，3 月 14 日-3 月 20 日当周，四区共 59 家糖厂开
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榨，去年同期 132 家；其中广西地区共 4 家糖厂开榨，去年同期 71 家，云

南产区 50 家开榨，去年同期 54 家。当周四区共压榨甘蔗 173.8 万吨，产糖

20.51 万吨，出糖率维持在 11.3-12.9%之间。 

截至 3 月 20 日，四区共压榨甘蔗 7232.85 万吨，去年同期 8004.53 万

吨，降幅为 9.64%，产糖 832.415 万吨，降幅为 4.75%；其中广西压榨甘蔗

5217.46 万吨，产糖 611.71 万吨。 

图 3：国内甘蔗糖周度产量 

 

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部  

2.2 产销双减，供需或维持平衡 

广西基本收榨，预计全国的产量在 1020 万吨左右。 

消费方面，受疫情影响今年的食糖销量略有减少。下游消费企业在 2 月

中下旬才开始陆续复工，虽然广西 2 月份单月销量减少的不多，但是据了

解，主要是贸易商补库，下游销区的消化速度依然比较慢。虽然 2 月下旬

开始，国内消费逐步恢复正常，但全年总消费可能略有减少 

总的来看，全国的产量可能回落到 1020 万吨，但是受疫情影响，消费

可能也略有下降，因此总的供需可能维持平衡的状态。 

操作上来看，三季度国内进入食糖消费旺季，糖价可能还有一波上涨。

3 月份的产销数据以及 5 月份的关税问题可能构成潜在的利空，关注下方

买盘的承接力度及低位做多的机会。 

2.3 外盘消息 

据报道，由于汽油价格下跌以及巴西雷亚尔贬值，市场预计新榨季巴

西糖厂可能选择提高甘蔗制糖比例。巴西糖厂 Copersugar 预计，新榨季巴

西制糖比例可能提高至 46%，预计新榨季巴西食糖出口量可能增加约 1000

万吨。2019/20 榨季巴西食糖出口量为 1900 万吨，该机构预计新榨季出口
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量可能增加至 2900 万吨。 

印度方面，由于近期国际糖价快速下跌，印度食糖出口无利可图，印

度糖业官员预计 2019/20 榨季印度食糖出口量可能降至 450 万吨。 
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作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观

点、结论和建议仅供参考。兴证期货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
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建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引
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部分做出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责

任。 

本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人

不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货研

究发展部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 


