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内容提要 

行情回顾： 

上周现货价格继续上涨，南宁报价上调 100 元至 5620

元。期货方面，上周郑糖主力 2101 合约价格创下新高，但

量能不足。 

后市展望： 

近期现货价格持续上调，主要原因是目前广西糖厂库存

偏低，另外近期有一些加工糖厂检修，加工糖供应减少，导

致现货供应偏紧。 

本轮糖价上涨的主要原因是销售回暖，广西库存偏低以

及前期利空端出尽。现货偏紧的情况可能还会持续一段时间，

但是随着加工厂检修完毕，甜菜糖开榨以及南方蔗区开榨，

供应端将有所增加。需求方面，需求最差的阶段已经过去，

但是现货价格已经反映了这一点。总的来看，随着糖价的上

涨，利多因素已经逐步兑现。市场的关注点将由短期供应偏

紧转向新榨季的供需，目前来看供给端仍然缺乏有力的驱动，

糖价可能需要盘整等待新的利多驱动。 

操作建议：多单持有 

风险提示：政策变化，极端天气 
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1. 行情回顾 

上周郑糖宽幅震荡，美糖价格震荡。 

图 1：郑糖 2101 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  
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2. 基本面分析 

2.1 现货价格继续上涨 

上周白糖现货价格继续上涨。产区方面，柳州现货报价上调 100 元至

5610，昆明报价上调 100 元至 5545 元，日照报价上调 100 元至 5715 元；

销区方面，西安报价上调 40 元至 5780 元，武汉报价上调 90 元至 5860 元，

上海报价上调 100 元至 5850 元。上周基差走高，1-5 价差走高。 

2.2 加工糖产量高位回落 

天下粮仓的数据显示，根据对山东、福建、辽宁 5 家糖厂调研统计：9

月 5 日-9 月 11 日当周，国内加工糖产量为 45500 吨，环比增加 13.18%。

当周 5 家糖厂销糖 42100 吨，环比降低 12.1%。当周 5 家糖厂库存为 69200

图 3：国内产销区食糖现货价 图 4：郑糖主力合约日线 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图 5：郑糖基差（柳州现货-郑糖主连） 图 6：郑糖 1-5 价差 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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吨，环比降低 3.9%。 

2.3 销量平淡 

天下粮仓的数据显示，在前期现货销售放量后，近期广西云南现货成

交量转为平淡。据了解，前期销售放量，主要是因为贸易商大量采购，目前

贸易商库存较高。 

进入消费旺季后，国产糖销量有所回暖，广西库存同比减少，糖厂挺

价意愿较强。但是今年消费整体较弱叠加替代糖源冲击，消费能否持续放

量仍有疑问。 

2.4 糖价仍需供给端驱动 

近期现货价格持续上调，主要原因是目前广西糖厂库存偏低，另外近

图 7：加工糖产量（万吨） 图 8：加工糖库存（万吨） 

  

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部 

图 9：广西云南白糖日成交量走势图 图 10：广西云南白糖周成交量走势图 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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期有一些加工糖厂检修，加工糖供应减少，导致现货供应偏紧。 

期货方面，上周郑糖主力 2101 合约价格创下新高，但量能不足，短期

可能有调整的需要。 

本轮糖价上涨的主要原因是销售回暖，广西库存偏低以及前期利空端

出尽。现货偏紧的情况可能还会持续一段时间，但是随着加工厂复工，甜

菜糖开榨以及南方蔗区开榨，供应端将有所增加。需求方面，需求最差的

阶段已经过去，但是现货价格已经反映了这一点。总的来看，随着糖价的

上涨，利多因素已经逐步兑现。市场的关注点将由短期供应偏紧转向新榨

季的供需，目前来看供给端仍然缺乏有力的驱动，糖价可能需要盘整等待

新的利多驱动。 

2.5 外盘消息 

据报道，印度政府已将现有库存糖的出口期限延长 3个月，至 12月底，

以帮助企业减少疫情造成的损失，并加快还请拖欠的甘蔗款。本榨季至今，

印度糖厂已经出口 570 万吨食糖，接近 600 万吨的目标。另外，由于雨水

充足，2020/21 榨季印度马邦的甘蔗种植面积预计将增加 29%至 106.6 万公

顷。  
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