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郑糖趋势继续偏强为主 

主要结论： 

雷亚尔贬值，但印度糖出口政策推迟公布，且

印度国内疫情严重，尚有大量甘蔗欠款未兑付，巴

西天气干旱，使得市场担忧国际贸易流糖供应，支

撑原糖期价。来宾受到台风袭击，大量甘蔗倒伏。

国内国庆节后食糖销售转淡，加工糖库存上升，北

方甜菜糖压榨进度加快，后续甘蔗糖也将开始压榨，

供应即将上量。但经济向好的趋势预期不变，需求

继续好转抵消部分糖淡季需求减少。外糖进口成本

增加，短线偏多操作。 
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

上周郑糖期价上涨后震荡偏强。原糖继续偏强，国内节后商品普涨，

带动郑糖走强。但节后需求转淡，北方甜菜糖压榨正在推进，11月份甘蔗

糖将开始上量，供需预期转宽松施压糖价。但国内经济复苏较好，市场信

心增强，需求预期继续好转，外糖进口成本增加。截至10月16日，郑糖2101

合约收盘价为5299元/吨，较10月9日上涨136元/吨。 

图表 1：期货行情走势 

  
数据来源：wind、 国元期货 

（二）行业要闻 

1、国际能源署报告显示，因第二波疫情，原油需求反弹趋缓，且给原

油需求增长带来不确定性。 

2、台风“浪卡”进入来宾，造成蔗区甘蔗不同程度的倒伏。 

3、Archer报告显示，9月份巴西糖厂在原糖盘面套保了162.5万吨出口糖，

累计套保812.5万吨。 

4、据国家统计局，9月份CPI同比上涨1.7%，环比上涨0.2%，PPI同比下
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降2.1%，环比上涨0.1%。 

5、据中国糖业协会，截至9月底，2019/20制糖期全国累计销售食糖984.89

万吨，低于上年同期1040.63万吨，累计销糖率94.56%，低于上制糖期同期的

96.71%。 

6、法国农业部下调2020年法国甜菜产量预估至3050万吨，同比下降20%。 

7、据CFTC，截至10月6日当周，对冲基金及大型投机客的原糖净多持

仓较之前一周增加13628手。 

8、巴西国家石油公司上周六起将炼油厂汽油价格提高4%，柴油价格将

上调5%。 

9、据沐甜科技，广西9月单月销糖48.3万吨，同比减少9.2万吨，工业结

转库存31万吨，同比减少1.7万吨。 

二、基本面分析 

（一）供需面 

2.1 我国白糖的产销情况 

本榨季我国食糖生产工作已经结束。据中国糖业协会，截至2020年10月

底，本制糖期全国共生产食糖1041.51万吨，比上制糖期同期少产糖34.5万吨，

全国累计销售食糖984.89万吨，上制糖期同期为1040.63万吨，累计销糖率

94.56%，上制糖期同期96.71%。 

9月单月全国产糖量0万吨，销糖82.75万吨，同比增加2.96%。9月底新增

工业库存为56.62万吨，同比增加21.21万吨，较上月同比增幅减少。 
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图表 2：国内白糖销量、库存情况 

  
数据来源：wind、 国元期货   

图表 3：国内榨季产糖情况 

 
数据来源：wind、 国元期货 

图表 4：国内糖累计产销量 

  
数据来源：wind、 国元期货 

图表 5：国内累计销糖率 
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数据来源：wind、 国元期货 

据海关总署，8月国内食糖进口68万吨，环比增加37万吨，同比增加21

万吨。1-8月国内食糖进口222万吨，同比增加25万吨。2020年5月22日糖配额

外进口保障关税税率从85%下调至50%，糖进口成本整体下滑。 

图表 6：国内糖进口情况 

  
数据来源：wind、 国元期货 

据天下粮仓对国内5家糖厂的调研统计，截至10月9日当周，国内加工糖

产量为2.63万吨，较上周增加6000吨，同比减少5700吨。当周国内加工糖销

量为9600吨，环比增加3700吨，同比减少8900吨。 

图表 7：国内加工糖产量、销量 
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数据来源： 国元期货 

2.2 巴西产糖情况 

截至2020年9月下半月，2020/21榨季巴西中南部累计压榨甘蔗4.99亿

吨，同比增加5.3%，累计产糖3195万吨，同比增加46.23%，累计产乙醇234.46

亿升，同比下降7.47%。累计制糖比为46.96%，高于去年同期的35.31%。ATR

累计值为7140.1万吨，同比增加9.96%，平均每吨甘蔗含ATR值为142.87kg，

同比增加4.42%。 

9月下半月巴西中南部压榨甘蔗4022.4万吨，同比增加14.26%，产糖286.8

万吨，同比增加59.57%，产乙醇21.62亿升，同比下降3.3%，制糖比为46.37%，

高于去年同期的34.06%。 

图表 8：巴西中南部甘蔗半月压榨量 
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数据来源： 国元期货   

图表 9：巴西中南部糖、乙醇半月产量 

  
数据来源：国元期货   

图表 10：巴西中南部甘蔗累计压榨量和累计糖产量 

  
数据来源：国元期货   

巴西中南部 9 月乙醇销量为 28.59 亿升，略高于去年同期的 29.35 亿升，8
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月销售乙醇 26.88 亿升，环比增加 6.33%，同比减少 2.6%。当前醇油比价为接近

0.7 的关键位置，乙醇燃料的替代消费具有不确定性。 

图表 11：巴西中南部乙醇销量和醇油比价 

  
数据来源：国元期货 

   全球部分地区疫情反弹，但海外经济刺激计划预计持续，经济逐渐重启，原

油略有反弹，乙醇、糖现货价格反弹。当前乙醇折糖价为 11.56 美分/磅。 

图表 12：醇糖比价 

  
数据来源：wind、国元期货 

（二）国内食糖进口成本 

国际食糖消费旺盛，部分国家和地区下榨季存在减产预期，使得原糖价格

走强，国内新糖还未上量，消费复苏，原糖进口成本上升。 

图表 13：原糖进口成本 
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数据来源：天下粮仓、国元期货 

图表 14：糖进口利润 

 
数据来源： wind、国元期货   

三、综合分析 

雷亚尔贬值，但印度糖出口政策推迟公布，且印度国内疫情严重，尚

有大量甘蔗欠款未兑付，巴西天气干旱，使得市场担忧国际贸易流糖供应，

支撑原糖期价。来宾受到台风袭击，大量甘蔗倒伏。国内国庆节后食糖销

售转淡，加工糖库存上升，北方甜菜糖压榨进度加快，后续甘蔗糖也将开

始压榨，供应即将上量。但经济向好的趋势预期不变，需求继续好转抵消

部分糖淡季需求减少。外糖进口成本增加，短线偏多操作。 
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四、技术分析及建议 

                            图表 15：近期郑糖主力合约走势图 

 
数据来源：wind、国元期货 
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