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本周要点 

 

上周郑糖受 6 月销售数据利好大幅拉涨。全国产销数据显示，截至 6 月

底我国销糖 761.29 万吨，累计销糖率达到 70.75%均大幅高于去年同期，主要

在于今年上半年进口太少，更多以消化国内糖为主。短期糖价涨幅过快，随着

三季度进口窗口的打开以及储备糖释放的可能性，后期价格将逐渐承压。外盘

方面，本周整体走势震荡偏弱，起伏较大。巴西方面，6 月出口食糖 153.82

万吨，为近 11年来最低水平，累计出口 458.32万吨，同比减少 9.14%。印度

方面，ISMA预计 19/20 年度印度种植面积预计减少 10.4%，产量减少 14.3%至

3295万吨，糖库存 1450万吨，并同时表示这是基于政策降雨和其他最佳条件

下做出的预估。 

 

 

近期关注：关注抛储及进口市场动向，持续关注走私情况及打击力度。国际

方面需要注意巴西糖醇比变化，印度天气情况、泰国天气及出口情况。 

     

短期观点 

不宜追多，等待回踩再做多。 

中期观点 

延伸底部平台。 

长期观点 

回撤小单买入。 

 

芒刺在背 

mailto:bianshuyang@nawaa.com
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一周数据统计 

国内外期现货价格统计（截至 7月 5日） 

国内外白糖 价格变化 成交量 持仓量 

SR1909 5.69% 516.1 万 56.5 万 

ICE10 -1.99% 25.7 万 46.8 万 

主产区现货 

南宁 
5330-5405（中间商） 

5310-5380（集团） 

柳州 
5360-5380（中间商） 

5360-5400（集团） 

来宾 暂无报价（中间商） 

钦州/防城港 暂无报价（中间商） 

贵港 5350-5410（中间商） 

昆明 
5190-5210（中间商） 

5220-5230（集团） 

大理 
5140-5160（中间商） 

5170-5190（集团） 

祥云 5150（中间商） 

湛江 暂无报价（中间商） 

乌鲁木齐 5200-5250（中间商） 

进口加工糖 

中粮辽宁【银霞牌】 
5900【精制糖】 

5330【白砂糖】 

中粮（唐山）【中糖牌】 5330【白砂糖】 

日照凌云海【凌雪牌】 
5660【绵白糖】 

5750【白砂糖】 

山东星光【星友牌】 
5750【绵白糖】 

5700【白砂糖】 

福建糖业 
5660【白玉兰】 

暂无报价【剑兰花】 

路易达孚（福建）【南鼎山牌】 暂无报价【一级碳化】 

广东金岭 5440【2018 年加工】 

东莞制糖厂【白莲牌】 暂无报价【白砂糖】 

大丰英茂（江苏） 暂无报价【一级碳化】 

数据来源：沐甜科技 南华研究 
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期货盘面回顾 

上周郑糖受 6月销售数据利好大幅拉涨。全国产销数据显示，截至 6月底我国

销糖 761.29 万吨，累计销糖率达到 70.75%均大幅高于去年同期，主要在于今年上

半年进口太少，更多以消化国内糖为主。短期糖价涨幅过快，随着三季度进口窗口

的打开以及储备糖释放的可能性，后期价格将逐渐承压。 

图 1、郑糖走势图                                       
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数据来源:Bloomberg 南华研究 
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图 2、白糖期货价差图                                       
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数据来源:Bloomberg 南华研究 

图 3、白糖基差图                                       
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数据来源:Bloomberg 南华研究 
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外盘方面，本周整体走势震荡偏弱，起伏较大。巴西方面，6月出口食糖 153.82

万吨，为近 11 年来最低水平，累计出口 458.32 万吨，同比减少 9.14%。印度方

面，ISMA预计 19/20 年度印度种植面积预计减少 10.4%，产量减少 14.3%至 3295

万吨，糖库存 1450 万吨，并同时表示这是基于政策降雨和其他最佳条件下做出

的预估。 

图 4、原糖主力合约走势图                                       
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数据来源:Bloomberg 南华研究 

图 5、美元兑巴西雷亚尔汇率 
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数据来源:Bloomberg 南华研究 
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图 6、巴西乙醇汽油价格比 
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数据来源:Bloomberg 南华研究 

 

 

图 7、CFTC 非商业持仓                                       
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数据来源:wind 南华研究 
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国内影响因素 

【6 月 20 日国储糖出库短途运输招标完毕】路边社消息，6 月 20 日 40 万吨国储

糖出库短途运输招标完毕，共计 17 家企业参与竞标，东北这次出库的有丹东、大连、

营口和通辽等库点，据传 9 月份左右还有 20 万吨。 

解读：国储在这个时候出库对于市场的压力不可谓不大，尤其对近月承压明显。 

 

 

 

【加工糖全面供应沿海内河各大港口】东北加工一级糖出厂价低至 5300 元/吨，

并且东南沿海、内河码头 23 个港口均有报价 5370-5430 元/吨不等，最远发到钦州，

最深入内陆发到武汉。虽然在广西也有钦州港的报价 5370 元/吨，但东糖和湘桂钦州

港报价分别为 5250 和 5290 元/吨，加工糖想直达广西，目前来看还是有些困难。 

解读：随着进口的增加，当前加工糖开始逐渐侵蚀广西糖市场，竞争加剧明显。 

 

 

 

 

【18/19 榨季全国产糖 1076.04 万吨，截止 6 月底销糖 761.29 万吨】2018/19 年

制糖期食糖生产已全部结束。本制糖期全国共生产食糖 1076.04 万吨（上制糖期同期产

糖 1031.04 万吨），比上制糖期同期多产糖 45 万吨。截至 2019 年 6 月底，本制糖期全

国累计销售食糖 761.29 万吨（上制糖期同期销售食糖 650.65 万吨）；累计销糖率 70.7

5%（上制糖期同期 63.11%）；工业库存 314.75 万吨，同比减少 65.64 万吨；成品白糖

累计平均销售价格 5145 元/吨（上制糖期同期 5878 元/吨）。其中 6 月份单月销糖 94.

52 万吨，同比增加 18.54 万吨。 

解读：6 月销糖率已经达到 70%，这使得近期郑糖价格大涨，但是随着后期进口量

的不断流入，预计 7月销售将有所趋缓。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 8、白糖年产销统计表                                       
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数据来源:wind 南华研究 

表 1、18/19 制糖年食糖产量预估                                       

18/19 制糖年全国食糖产销进度 

单位：万吨、% 

省区 预计产糖量  
截至 2019年 5月底累计 

备注 
产糖量 销糖量 销糖率 

全国合计 1060 1076.04 761.29 70.75  

甘蔗糖小计 927 944.50 653.11 69.15  

广东 88 80.96 68.44 84.54  

其中：湛江 72 69.92 58.51 83.68  

广西 610 634 435 68.61  

云南 208 208.01 136.73 55.58  

海南 18 18.82 10.46 91.51  

其他 3 2.71 2.48 82.24  

甜菜糖小计 133 131.54 108.18 82.24  

黑龙江 6 5.41 4.2 77.63  

新疆 54 55.73 39.86 71.52  

内蒙古 68 65 59.1 90.92  

其他 5 5.4 5.02 92.96  

 

数据来源:中糖协 南华研究 

【中国 5 月份进口糖 38 万吨】海关总署公布的数据显示，中国 5 月份进口食糖 38
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万吨，同比增加 18 万吨，环比增加 4 万吨。2018/19 榨季截至 5 月底我国累计进口糖

177 万吨，同比增加 20.78 万吨，2019 年 1-5 月累计进口 92 万吨，同比减少 18.19 万

吨。 

解读：尽管前 5个月进口同比增加，但由于今年配额内进口可能要全部用完，因此

后续三季度进口压力将有所增加。 

图 9、中国食糖月度进口数据                                       
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数据来源:wind 南华研究 

图 10、部分地区现货走势图                                       
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数据来源:Bloomberg 南华研究 
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仓单情况：暂时稳定 

根据郑州商品交易所统计的仓单数据显示，注册仓单 18785张，增加 2628 张。

仓单+有效预报为 21993张，减少 197 张。本周仓单+有效预报维持稳定。 

图 11、郑州商品交易所仓单                                       单位：张 
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数据来源:wind 南华研究 

国际影响因素 

【ISO:18/19 年度全球食糖供应过剩量上调至 183 万吨】国际糖业组织(ISO) 6 月

10 日发布的报告显示，18/19 年度全球食糖供需过剩量将达到 183 万吨，高于此前估

计的 64.1 万吨。过剩量上调主要因印度和泰国产量惊人，以及食糖消费需求前景下滑。

预计 19/20 年度全球将出现约 300 万吨的供需缺口。ISO 还表示，从 17/18 年过剩阶

段开始以来积累的巨量库存，可能会抑制即将出现的全球缺口支撑价格回升的高度。 

解读：ISO上调了 18/19年度过剩预期，这是利空的，但是同时此前的预估原本就

是低估的。 
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图 12、配额外换算的内外价差 
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数据来源: Bloomberg 南华研究 

【巴西 6 月糖出口同比减少 20%】6 月巴西共计出口糖 153.82 万吨， 同比减少

20.18%，为至少近十一年同期以来最低水平。其中原糖出口量同比减少 18.14%，至

139.62 万吨；精制糖出口量同比减少 35.9%，至 14.2 万吨。巴西 2019/20 榨季（4 月

-次年 3 月）截至 6 月累计出口糖 458.32 万吨，同比减少 9.14%。 

解读：巴西目前更专注于生产乙醇，受到原油上涨和美国玉米产量下降预期影响。 

图 13、巴西糖醇比 
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数据来源: Unica 南华研究 

图 14、巴西桑托斯港口船只变化 
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数据来源: Bloomberg 南华研究 

【ISMA：印度 19/20 榨季糖产量预计同比减少 14.3%至 2820 万吨】根据 6 月下

旬获得的卫星图像，19/20 榨季印度全国的甘蔗种植面积预计为 493.1 万公顷，较 18/19

榨季的 550.2 万公顷减少 10.4%。印度糖厂协会 ISMA 预计印度 19/20 榨季糖产量为

2820 万吨，较 18/19 榨季的 3295 万减少 14.3%，且预计糖库存将达到 1450 万吨，这

是基于正常降雨和其他最佳条件下做出的预估。 

解读：印度产量下降目前看是难以避免的，就看后期季风雨是否正常，会减少多少

产量的不确定性给与糖价的影响会有多大。 

主要观点和操作建议 

上周郑糖受 6月销售数据利好大幅拉涨。全国产销数据显示，截至 6月底我国

销糖 761.29 万吨，累计销糖率达到 70.75%均大幅高于去年同期，主要在于今年上

半年进口太少，更多以消化国内糖为主。短期糖价涨幅过快，随着三季度进口窗口

的打开以及储备糖释放的可能性，后期价格将逐渐承压。外盘方面，本周整体走势

震荡偏弱，起伏较大。巴西方面，6 月出口食糖 153.82 万吨，为近 11 年来最低水

平，累计出口 458.32 万吨，同比减少 9.14%。印度方面，ISMA 预计 19/20 年度印

度种植面积预计减少 10.4%，产量减少 14.3%至 3295 万吨，糖库存 1450 万吨，并

同时表示这是基于政策降雨和其他最佳条件下做出的预估。 

从技术方面看，郑糖周线受前方 5530 平台压制明显。日线级别 10 日均线连续

上穿 60日、120 日均线，MACD 保持红柱，短期走势强劲。原糖周线级别 60日均线

向上靠拢 120日均线，但 MACD 依旧维持绿柱。日线级别 13美分承压明显，10日均

线有下穿 40日均线可能，MACD 保持绿柱扩大态势。 

近期关注：关注抛储及进口市场动向，持续关注走私情况及打击力度。国际方

面需要注意巴西糖醇比变化，印度天气情况、泰国天气及出口情况。 
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操作建议：由于原糖并没有因为郑糖上涨而跟涨，反而在周五下跌，这样导致

在当前内外价差下配额外进口利润增加明显，这压制了郑糖继续向上的动力，即便

后续继续上涨也难以持续。需要等待重新调整后再做多的机会。
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免责申明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我公司对这些信息的准确性

及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何的变更，在任何情况下，我公司报告中的

信息和所表达的意见和建议以及所载的数据、工具及材料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由于报告在编写

时融入了该分析师个人的观点和见解以及分析方法，如与南华期货公司发布的其他信息有不一致及有不同的结论，未

免发生疑问，本报告所载的观点并不代表了南华期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不承担因根据本报告所进

行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。 

另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映南华期货公司在本报告所载明的日期的判断，可随时修改，毋需提

前通知。未经南华期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复印或派发此报告的材料、内容或复印本予

以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“南华期货公司”，并保留我公司的一切

权利。 
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