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 行情回顾

Ø 近两周国内外糖价继续保持上涨势头，原因在于国外美伊冲突带动油价高涨给全球糖市带来甘

蔗制乙醇的遐想空间，且长期熊市探底的状态下，资金推动价格走高以寻求牛市的踪影。就国

内而言，供应需求两旺态势中性偏空糖价，但原糖一触即发引发郑糖稳步回升。目前而言，国

际糖市利好随美方认怂消耗殆尽，国际糖价高位震荡或有回调的态势，国内市场节前看涨情绪

余温尚存，基本面现货压榨与销售均随假期到来与物流暂止告一段落，糖价高位震荡。
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期货收盘价(连续):白砂糖 期货收盘价(连续):NYBOT 11号糖
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 国际糖市热点

Ø PLATTS维持2019/20榨季对中国食糖产量预估1030万吨的水平，同比降低46万吨。

Ø 印度糖厂出口需求增加，得益于国际糖价上涨。2019/20榨季截止目前印度已经签订280万吨

的食糖出口合同。印度国家糖厂联合会表示，预计印度将能完成该国政府2019/20榨季制定的

600万吨食糖出口目标。若本榨季完成600万吨的出口目标，该国的期末库存将降至1000万吨

的水平。



 供应保持超额回升态势
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时间 2019年 2018年 2017年 2016年 2015年 2014年 2013年 2012年

12月 379.70 240.08 232.36 229.66 191.62 221.06 304.60 327.51

11月 127.26 72.68 67.13 64.89 54.31 49.40 74.82 85.77

10月 39.88 30.11 26.89 25.83 22.33 10.88 16.06 0.00

9月 1,076.04 1,031.04 928.82 870.19 1,055.60 1,331.80 1,306.84 1,151.75

8月 1,076.04 1,031.04 928.82 870.19 1,055.60 1,331.80 1,306.84 1,151.75

7月 1,076.04 1,031.04 928.82 870.19 1,055.60 1,331.80 1,306.84 1,151.75

6月 1,076.04 1,031.01 928.82 870.19 1,055.60 1,331.80 1,306.84 1,151.75

5月 1,076.04 1,030.63 928.78 869.95 1,052.19 1,331.80 1,305.80 1,145.33

4月 1,068.15 1,021.14 915.18 854.97 1,030.75 1,324.73 1,290.35 1,074.55

3月 989.70 953.54 861.87 799.58 955.14 1,222.36 1,186.55 847.17

2月 737.72 736.69 715.67 618.35 728.70 922.19 916.00 521.97

1月 503.31 512.66 453.96 421.09 478.57 652.04 670.96 300.46

数据来源：WIND，长安期货

Ø 根据农村农业部消息，2019/20榨季中国食糖产销全面展开。截止12月底全国累
计产糖379.7万吨，同比增加139.6万吨，增幅58.2%。

Ø 甜菜糖压榨现状：黑龙江糖厂已全部收榨，新疆、内蒙古分别有6家和5家收榨。

Ø 甘蔗糖压榨现状：南方甘蔗糖处于旺季，除云南外，两广、海南全部开榨。

Ø 而从我国食糖产量增幅上看，
同比均出现大幅回升的情况，
节后将继续维持现状。农村
农业部预计2019/20榨季将有
1062万吨食糖产量，维持不
变。



 节前需求保持强劲，节后销售压力凸显

数据来源：WIND，长安期货

Ø 销糖量：根据农村农业部消息，截止12月底全国累计销糖197.8万吨，同比增加67万吨，增幅51.2%。

Ø 销糖率：累计销糖率52.1%，同比下降2.4%。

Ø 总结：2019/20榨季销糖量同比也出现大幅回升的情况，整体来看国内供销两旺，叠加前期原糖走强带动，
国内糖价盘升。不过即将春节，继续追高风险大，节后面临淡季，基本面支撑弱。销售回落或压制糖价。
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 现货报价滞涨企稳

数据来源：WIND，长安期货

Ø 柳糖现货合同价：由5645的低点反弹至5895的阶段高点。

Ø 市场销售情况：根据泛糖科技追踪，集团现货报价基本持稳，价格维持在5900元区间，连续多日的涨势
暂时止步。节前物流已经停运，需求不旺叠加供应充足，现货价格达到瓶颈，成交偏清淡。
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 工业库存继续盘升，节后增加势头难改

数据来源：WIND，长安期货

Ø 国内食糖工业库存：根据WIND数据，截止12月底全国累计工业库存为181.89万吨，同比增加约70万吨，
增幅64%。

Ø 总结：国内食糖工业库存继续大幅增长，得益于供应旺盛，国内需求虽有增长，但供应增幅更大，且节
后受制于蔗款兑付压力回升，高开工压榨依旧，消费趋于淡季，国内食糖工业库存将继续保持同比大增
的状态。
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 行情展望

Ø 国外，随国际贸易关系暂时恢复平静利好兑现，糖价滞涨企稳，而基本面供给利好将随印度泰

国的压榨情况司机带给价格支撑。同时，全球食糖贸易大国在糖价回升时，逐步增加出口量，

套保压力与贸易压力成为糖价滞涨回调的重要因素。

Ø 国内，春节放假临近，物流通道逐步关闭，现货成交趋于清淡，价格止步上涨。春节前后，国

内糖市将由供需两旺的格局逐步转换成需求淡季与库存高位的矛盾上来，价格或表现为回调。

至于能回调多少，也只是牛市周期内的回调，而不是回落。春节前因基本面平静，投资者方向

性或不明确，价格表现或仍以震荡为主。春节假期期间风险因素较多，建议投资者节前提前减

仓规避风险。

  以上仅是分析师个人观点，入市有风险，投资需谨慎!

  研究员：刘琳 长安期货
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