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 华期理财 

产品简介：品种投资报告是华融期货

根据客户要求，不定期撰写的研究报

告，包含近期宏观面、品种基本面、

近期行情走势回顾、技术面分析以及

后市展望等等。 

 

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参

考。 

 

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。 

 

 

 

 

投资顾问:窦晨语 

电话：0898-667798090 

邮箱：douchenyu@hrfutu.com.cn 

网址：www.hrfutu.com.cn 

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1号 

邮编：570105 

 

 

 

 

 

 郑糖维持震荡  5000 点一线徘徊 

一、行情回顾 

1 月份，郑糖低位盘整后，短暂拉升，出现久违的涨停板局面，

但因基本面支撑有限，加上国内春节长假来临，郑糖震荡下行，收

于 5000 点一线。主力合约 1905合约以 4680点开盘，最高 5133点，

最低价 4668点，收盘价 5043元/吨，减仓 10.1万手，持仓 38.1万

手。 

 

图 1 郑糖 1905 线图  来源：文华财经  华融期货研究 

1 月份，郑糖屡创新低，在技术买盘的支撑下，大幅反弹，再创

近期新高，最后因基本面支撑有限，出现盘整，因国内长假影响，

节前大幅减仓，最后稳收于 5000 点上方。 

二、本月重要基本信息简述 

国际糖业组织（ ISO )在月度报告中称，印度预计将连续两个年度

成为全球最大的糖生产国；近日，印度糖业官员表示，尽管印度政府

大力推动糖出口，但由于卢比走强和全球价格下跌，糖出口量可能远

低于印度政府设定的 500 万吨目标；近日，印度糖业官员表示，尽管

印度政府大力推动糖出口，但由于卢比走强和全球价格下跌，糖出口

量可能远低于印度政府设定的 500 万吨目标。  

 

mailto:hetao@hrfutu.com.cn
http://www.hrfutu.com.cn/
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图 2、原糖主连月 K 线图  来源：文华财经   华融期货研究中心 

1 月份，原糖期货较上个月小幅收高，受巴西货币波动和原油走势影响。后市，原糖收于 20 月均线下沿，

12 美分一线，基本面支撑有限。操作上，原糖 12 美分徘徊，当处于 20 日均线上方，少量多单试水，否则为弱

势，可沽空，短线交易为宜。 

    二、白糖现货方面 

     春节长假，现货价格波动较小，南宁中间商站台暂无报价；厂仓报价 5280 元 /吨。较上个月上涨 140/吨，

成交一般。 

 

图 3、中国食糖指数（南宁）  来源：广西食糖网 
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三、糖市焦点聚集  

国际糖市 

【巴西中南部：截至 1 月上半月产糖 2640 万吨 同比减少 27%】 

巴西甘蔗行业协会 Unica 周四公布，1 月上半月巴西中南部地区糖厂甘蔗压榨量高于上年同期，压榨季正接

近尾声。 

  1 月上半月糖厂甘蔗压榨量为 52.4 万吨，高于上年同期的 16.6 万吨。产糖量为 1.1 万 吨，高于上年同期的

0.3 万吨；乙醇产量为 7,000 万公升，上年同期为 4,200 万公升。 

  巴西是全球最大的糖出口国，中南部甘蔗产量占全国 90%。压榨季通常自 4 月初开始， 到次年初结束，因

甘蔗供应量减少和糖厂要关闭进行检修。 

  因其他国家产量増长导致全球市场糖价低迷，巴西糖厂今年的乙醇产量高于上年。巴西多数汽车使用汽油或

乙醇作为燃料，乙醇亦混进汽油使用。 

  去年 4 月 1 日至今年 1 月 16 日，糖厂共压榨甘蔗 5.627 亿吨，同比减少 3.6%。糖产量减少近 27%至 2,640

万吨。乙醇产量增加约 20%至 302 亿公升。 

  截止 1 月 16 日的生产比例为：糖占 35.5%，乙醇占 64.5%。上年同期糖占 46.9%，乙醇为 53.1 %。 

【F.O.Licht：2018/19 年度全球糖市短缺量上调至 190 万吨】 

分析机构 F.O.Licht1 月份更新的全球糖市 2018/19 年度平衡表预估显示将出现 190 万吨缺口，而 12 月预估为

170 万吨。相比之下，2017/18 年度为过剩 680 万吨。 

  欧盟 2018/19 年度的糖产量预估上调 10 万吨，主要因英国甜菜单产高于预期。由于 1 月 1 日甜菜加工量已

达 3810 万吨，俄罗斯糖产量预计将较去年 12 月预估增加近 10 万吨。此外，墨西哥糖产量因出糖率不佳下调 5

万吨。 

  目前预计本年度世界总产量为 1.85 亿吨，比去年 12 月预估增加 6.3 万吨。 

  预计印度糖产量为 3260 万吨，而印度糖厂协会(ISMA)最近将产量预估削减至 3070 万吨。由于本季度迄今

为止印度出口速度缓慢，F.O.Licht 将印度 2018/19 年度的糖出口(包括进口加工再出口)预期从此前的 500 万吨下

调至 450 万吨。 

  全球消费量从去年 12 月的 1.863 亿吨小幅上调至 1.864 亿吨，较 2017/18 年度的 1.836 亿吨增长 1.5%。 

印度：2018/19 榨季糖产量预估下调至 3070 万吨】 

根据 ISMA（印度糖厂协会）在 2019 年 1 月的第二周在全国范围内获取的已收割及待收割的甘蔗地区的卫

星图像、以及甘蔗单产和出糖率的发展趋势，将本榨季印度糖产量从 10 月预估的 3150 万吨下调至 3070 万吨，

预估已经包含被乙醇生产所代替的 50 万吨糖产量。 

  北方邦产量预计为 1128.6 万吨，低于上榨季的 1204.5 万吨，主要因甘蔗单产下滑，但出糖率增加。 

  马哈拉施特拉邦预计产糖 950 万吨，与 ISMA 于 2018 年 9 月的预估持平，该邦上榨季产糖 1072.3 万吨。 
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  另一个主要产糖州卡纳塔克邦预计产糖 420 万吨，2017-18 榨季产量为 375.2 万吨。 

  其他地区（泰米尔纳德邦、古吉拉特邦、安得拉邦和泰伦加纳邦、比哈尔邦、旁遮普邦、哈里亚纳邦、中央

邦和恰蒂斯加尔邦、奥里萨邦和北阿坎德邦）预计产糖 620 万吨，同比增加 25 万吨。 

  预计本榨季糖厂将仅出口约 300-350 万吨糖，低于 500 万吨的出口配额。 

【福四通：2019/20 榨季巴西中南部糖产量料增加 14%】 

分析机构福四通（INTL FCStone )周四在报告中称，巴西 2019/20 榨季中南部地区将生产 3020 万吨糖，较上

一榨季增长大约 14%。 

  福四通称，在 4 月开始的新榨季，糖厂将趋向于增加用于生产糖的甘蔗使用量，减少乙醇生产，因价格下跌

降低乙醇相较于汽油的价格优势。 

  福四通预期巴西新榨季乙醇产量将下滑至 268 亿公升，上榨季为 300 亿公升。 

  福四通的糖及乙醇分析师加 Jo'o Paulo Botelho 预期，糖价前景乐观，将受益于全球供需格局转为短缺。油价

或无法收复近几个月录得的所有跌幅。 

  Botelho 预期糖厂将使用 41%的可用甘蔗来生产糖，而上一榨季创下 35.3%的历史低位。 

  2018/19 榨季全球糖市场料供应短缺 700,000 吨，上一榨季为过剩逾 900 万吨。 

  福四通称，印度、泰国、巴基斯坦的初始收割数据支持全球糖产量较少的前景。 

  巴西 2019/20 榨季中南部地区甘蔗产量料为 5.647 亿吨，与 11 月预估持平，且较 2018/19 榨季下滑 1%。福

四通称，尽管 12 月降雨低于均值，甘蔗作物仍处于良好的生长状况。 

 

国内糖市 

【专家：力争用 3-5 年推动海南 50%左右的蔗地实现全程机械化】 

甘蔗糖业是我省西北部贫困地区至关重要的、尚难替代的传统产业，甘蔗种植涉及到数十万农民的福祉。为

实现产业精准扶贫、产业兴旺、农民增收和社会稳定，助力区乡村小康社会建设，省糖业协会、省甘蔗学会经过

认真研究，就当前我省甘蔗生产问题，向全省甘蔗糖业界及各有关方面提出进一步振兴我省的甘蔗糖业意见。 

  专家介绍，当前全国制糖企业在连年亏损的情形下，甘蔗收购价每吨下调 30 元，即使如此，我省的甘蔗收

购价仍然明显高于毗邻省区，甘蔗的年均收益也仍然高于不少作物。 

  专家认为，甘蔗价格的下调肯定是暂时性的，随着国内外食糖市场的回暖必定很快重新上调。 

  当前我省正值蔗糖榨季，甘蔗种植旺季也即将到来。我省应该根据自己的甘蔗生产计划，全力动员、支持蔗

农群众搞好甘蔗种植。关键是要保证甘蔗种植的高质量，以确保甘蔗的高产量。种就一定要种好，否则就不要种。

如果种植甘蔗像种植水果、香蕉那样，甘蔗产量必将大幅度提高，甘蔗也就成了高效农业。届时不与政府倡导的

新兴农业项目争耕地、争投资、争劳力的甘蔗产业，在不适宜地区要适调减面积，而在适宜地区则要努力增加面

积。同时，要尽可能地利用撂荒的山坡地、轮作地、五边地来种植甘蔗，要积极引进外地资金、技术与劳力来发

展甘蔗。鼓励、协助有实力的生产者整合土地资源，建设上规模的、集中连片的甘蔗生产基地；推广甘蔗生产良
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种良苗良法，提高甘蔗单产和含糖量；推进甘蔗生产机械化，降低甘蔗种植成本；研究推广适合本省实际的蔗田

间套种技术，研发甘蔗综合利用产品，提高甘蔗产业综合效益和竞争力。 

  专家强调，当前，我省的甘蔗生产正面临着劳动力严重匮乏甚至屡屡出现请不到砍蔗工的窘境。突破甘蔗生

产劳动力成本过高尤其是砍收费用过高这个“瓶颈”，是推进糖业供给侧结构性改革至关重要的环节。实现“耕、

种、管、收”的全程机械化，是甘蔗生产实现降本增效的关键措施。近年来，我省甘蔗生产中的机耕和下种乃至

田间管理方面的机械化作业都已经有了长足的进步，一些制糖企业所引进的甘蔗收获机械化作业也取得了可喜的

成效，但是我们迈出的步伐还太小、太慢，不适应已经是迫在眉睫的形势。 

  专家建议，第一，因地制宜研究制定本厂蔗区甘蔗生产全程机械化推广、普及的方案，并有计划有步骤地推

进；第二，近期应大规模地引进省外甘蔗机械来琼作业，并组织甘蔗生产大户和农机人员参观学习，以此带动本

蔗区的甘蔗机收工作；第三，积极扶持培育本省的甘蔗农机服务组织，引导帮助他们用足、用好国家和地方的相

关政策，购置先进适用的甘蔗生产机械；第四，本着先急后缓的原则，优先推广应用甘蔗砍收和装载机械；第五，

普及适宜机械化耕作的农机农艺技术，除了做好蔗地的连片整合、平整和布局规划外，甘蔗品种的选择(尤其是

株型应是比较直立的)、种植规格的安排等方面必须与之匹配，以促进农机农艺融合；第六，对制糖设备工艺进

行必要的改造，以便于机收甘蔗顺利进槽等。建议每家制糖企业都要立即开展机种、机管、机收甘蔗的试点工作，

通过示范、培训，力争用 3-5 年的时间推动全省 50%左右的蔗地实现全程机械化。 

  据悉，海南西北部土地较为平缓，且冬春季干旱少雨，是我国最有条件实现生产全程机械化作业的蔗区。中

国热带农业科学院甘蔗研究中心计划在未来五年内，在海南蔗区切实加强适宜机收甘蔗品种的研发，快速推进农

机农艺融合技术的试验示范，引进、改造适宜的农业机械，推进甘蔗生产全程机械化进程，并以此来吸引社会资

本进入甘蔗种植业，推动甘蔗生产走向规模化、产业化经营。 

 

四、后市展望  

前期技术性反弹力度可见，但基本面支撑有限。中美贸易上不明朗，原油走势扑朔迷离。倘若基本面不予支

持，横盘整理或向下运行为大概率事件。 

综合以上因素，加上国内外糖期货的技术图表走势，个人认为，郑糖将继续跟随原糖走势，维持震荡。操

作上，1905 合约以 20 日均线为准线，在其上方多单继续持有，否则可沽空，短线交易为宜。 
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