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内容提要 

1 月内外糖价冲高回落。从基本面看，加工糖方面，由

于进口大幅增加，加工糖的产销、库存同比大幅增加。 

国产糖方面，天下粮仓的数据显示，截至 1 月 22 日，

国内共压榨甜菜 1165.26 万吨，去年同期 1103.67 万吨，同

比增加 5.58%，共榨糖 143.万吨，同比增加 10 万吨。 

甘蔗糖方面，截至 1 月 22 日，国内共压榨甘蔗 3767.481

万吨，同比降低 15.72%，产糖 422.899 万吨，同比降低

17.69%。 

虽然进口成本增加，但前期郑糖的上涨还是由外盘带动

的。由于现货较弱，基差被压缩到比较低的水平。消费进入

淡季，而截至 12 月底国内食糖库存同比增加 24 万吨，现货

端面临较大压力。 

展望后市，如果美糖继续走强，同时厂商积极走货，则

现货端将积攒上涨动能，旺季到来后，将由现货端带领盘面

上涨。风险点在于美糖价格冲高回落，同时国内厂商囤货惜

售，现货压力后移。 

 

 

 

 

 

兴证期货.研发中心 

农产品研究团队 

李国强 

从业资格编号：Z0012887 

投资咨询编号：F0292230 

黄维 

从业资格编号：F3015232 

投资咨询编号：Z0013331 

 

 

联系人 

黄维 

021-20370941 

huangwei@xzfutures.com 

月度报告 

mailto:huangwei@xzfutures.com


月度报告                                      

 

 

1. 行情回顾 

1 月份内外糖价冲高回落。 

图 1：郑糖主连日线 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：美糖主连日线 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2. 国内基本面分析 

2.1 1 月国内现货价格冲高回落 

1 月国内现货价格冲高回落。产区方面，南宁现货报价 5265 元，昆明报价 5245 元，日照

报价 5365 元；销区方面，西安报价 5825 元，武汉报价 5450 元，上海报价 5630 元。1 月基差

震荡，5-9 价差走弱。 

2.2 产销数据偏空 

糖协的数据显示，本榨季截至 12 月 31 日，广西共入榨甘蔗 1676 万吨，同比减少 166 万吨；

产糖 199.46 万吨，同比减少 27.90 万吨；出糖率 11.90%，同比降低 0.44 个百分点。累计销糖

83.79 万吨，同比减少 41.98 万吨，产销率 42.01%，同比下降 13.31 个百分点。工业库存 115.67

万吨，同比增加 14.08 万吨。其中，12 月单月产糖 179.21 万吨，同比减少 12.62 万吨，销糖 74.8

万吨，同比减少 30.8 万吨。 

图 3：国内产销区食糖现货价格 图 4：郑糖主连合约日线 

  

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 5-9 价差 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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云南方面，本榨季截至 12 月 31 日，云南共入榨甘蔗 159.50 万吨，去年同期 92.32 万吨，

产糖 17.40 万吨，去年同期 9.86 万吨。出糖率 10.91%，去年同期 10.69%。 

截至 12 月 31 日，云南累计销糖 3.75 万吨，去年同期 5.12 万吨，销糖率 21.57%，去年同

期 51.91%。  

2.3 12 月进口量继续增加 

海关数据显示，12 月我国进口食糖 91 万吨，环比增加 20 万吨，同比增加 70 万吨；2020

年累计进口 527 万吨，同比增加 188 万吨。 

加工糖方面，天下粮仓的数据显示，根据对山东、福建、辽宁 12 家糖厂调研统计：1 月 16

日-22 日当周，国内加工糖产量为 84700 吨，环比持平，去年同期 62300 吨；当周 12 家糖厂销

糖 56700 吨，环比降低 42.32%，去年同期 14800 吨；库存为 305100 吨，环比增加 8.85%，去年

同期 133600 吨。 

12 月份中国进口糖浆 10.85 万吨，同比增加 6.97 万吨；2020 年我国累计进口糖浆 108 万吨，

同比增加 91.3 万吨。 

图 7：广西食糖销量（万吨） 图 8：广西食糖库存（万吨） 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图 9：我国白糖累计进口量 图 10：我国白糖进口量季节图 
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2.4 甜菜收榨，甘蔗处于压榨高峰 

天下粮仓的数据显示，截至 1 月 22 日，国内共压榨甜菜 1165.26 万吨，去年同期 1103.67

万吨，同比增加 5.58%，共榨糖 143.万吨，同比增加 10 万吨。 

甘蔗糖方面，截至 1月 22日，国内共压榨甘蔗 3767.481万吨，同比降低 15.72%，产糖 422.899

万吨，同比降低 17.69%。 

  

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部 

图 11：加工糖产量 图 12：加工糖库存 

  

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部 

图 13：甜菜压榨量 图 14：甜菜糖产量 
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图 15：国内甘蔗糖产量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2.5 进入淡季，糖价或维持弱势 

虽然进口成本增加，但前期郑糖的上涨还是由外盘带动的。由于现货较弱，基差被压缩到

比较低的水平。消费进入淡季，而截至 12 月底国内食糖库存同比增加 24 万吨，现货端面临较

大压力。 

展望后市，如果美糖继续走强，同时厂商积极走货，则现货端将积攒上涨动能，旺季到来

后，将由现货端带领盘面上涨。风险点在于美糖价格冲高回落，同时国内厂商囤货惜售，现货

压力后移。 

从长期看，国内糖价处于底部附近。但是国内糖价始终维持弱势，涨幅低于美糖以及国内

其他品种，主要原因还是国内供给端缺乏利多驱动。广西甘蔗价格改革后，广西的甘蔗价格始

终维持在比较高的位置，产量居高不下，这是压制国内糖价最主要的因素。长期来看，广西的

甘蔗价格必将改革，改革后糖价将来走牛的机会。 

  

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部 
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3.国外基本面分析 

3.1 关注巴西新榨季产量 

巴西甘蔗协会 UNICA 最新产量报告显示，1 月上半月巴西中南部乙醇产量 1.25 亿升，同比

增长 30.5%，糖产量 8000 吨，同比增长 77.2%。1 月上半月，中南部甘蔗压榨量为 21.25 万吨，

同比增加 66.6%。2021 年截至 1 月 15 日，中南部地区乙醇总销量为 12.5 亿公升，较去年同期

低约 3000 万公升。 

虽然目前美糖远月呈贴水格局，且美糖投机多单较多存隐忧。但是基本面仍存在利多因素，

潜在的利多主要来自巴西。2020 年巴西中南部主产区非常干旱，降雨量处于历史较低的水平，

新榨季巴西甘蔗产量大概率减少。制糖比方面，预计新榨季巴西的制糖比同比下降。受疫情影

响，去年上半年巴西汽油销量大幅下降，下半年疫情缓解后，巴西汽油销量逐步回升。随着疫

苗逐步覆盖、经济复苏，预计今年巴西汽油销量同比增加。由于巴西汽油中必须搀兑一定比例

的乙醇，因此今年的乙醇需求将同比提升，巴西糖厂可能会选择提高制乙醇比例。另一方面，

近期原油上升趋势较好，且市场预期未来经济继续恢复，油价或继续上涨，这有利于巴西降低

制糖比。  

3.2 泰国产量维持低位 

据报道，截至 1 月 15 日泰国 57 家糖厂已全部开榨，截至 1 月 15 日，累计压榨甘蔗 2269.31

万吨，同比减少 40.38%，累计产糖 223.68 万吨，同比减少 41.93%。 

据报道，1 月份泰国出口原糖 17.2 万吨，是 2011 年以来最低的 1 月出口数量。泰国本榨季

推迟开榨以延长甘蔗的生长时间，因此今年糖的生产进度降低得比较多，出口量也大幅减少。

目前印尼是泰国糖的主要目的地，进口了 11.9 万吨的泰国原糖。 

3.3 印度新榨季产量较高 

生产方面，据报道，2020/21 榨季截至 1 月 15 日，印度有 487 家糖厂开榨，同比增加 47 家，

产糖 1427 万吨，同比增加 31%。其中北方邦 120 家糖厂开榨，同比增加 1 家，产糖 429.9 万吨，

略减 7.9 万吨；马邦已有 181 家糖厂开榨，产糖 515.5 万吨。 

据报道，截至 1 月 8 日，2020/21 榨季印度糖厂已经签约出口 150 万吨原糖。主要目的地为

印尼、斯里兰卡、阿富汗等国，发运期为 1-3 月。在签订的 150 万吨出口合同中，近 100 万吨

为原糖，其余为白糖。 

4.总结 

1 月内外糖价冲高回落。从基本面看，加工糖方面，由于进口大幅增加，加工糖的产销、

库存同比大幅增加。 

国产糖方面，天下粮仓的数据显示，截至 1 月 22 日，国内共压榨甜菜 1165.26 万吨，去年

同期 1103.67 万吨，同比增加 5.58%，共榨糖 143.万吨，同比增加 10 万吨。 

甘蔗糖方面，截至 1月 22日，国内共压榨甘蔗 3767.481万吨，同比降低 15.72%，产糖 422.899

万吨，同比降低 17.69%。 
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虽然进口成本增加，但前期郑糖的上涨还是由外盘带动的。由于现货较弱，基差被压缩到

比较低的水平。消费进入淡季，而截至 12 月底国内食糖库存同比增加 24 万吨，现货端面临较

大压力。 

展望后市，如果美糖继续走强，同时厂商积极走货，则现货端将积攒上涨动能，旺季到来

后，将由现货端带领盘面上涨。风险点在于美糖价格冲高回落，同时国内厂商囤货惜售，现货

压力后移。 
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