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白糖 7 月投资策略 2020 年 7 月

月度报告

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。

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

现货制约短期为弱势

一、本月期货走势简析。

因短线跌幅较大、油价反弹、现货供应充裕等因素相互影响郑

糖期现价格本月宽幅震荡小幅收高。

期货方面：

郑糖 9 月合约本月开市 4930 点，最高 5184 点，最低 4910 点，

收盘 5011 点，涨 74 点，成交量 10795270 手，持仓量 443919 手。

郑糖 9 月合约月 K 线图

现货走势图：
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二、本月消息面情况：

国际方面：

1、巴西中南部：预计六月上半月糖产量大增 50%
普氏能源资讯对分析师的调查显示，6月上半月巴西中南部主产区糖产量料总计为281.4万吨，同比大增50%。

若分析师的预估兑现，今年 6月前 15日的糖产量将创下纪录最高水平，较上一次在 2017-18榨季达到的 239
万吨增加 17.74%。

调查显示，巴西中南部地区 6月上半月甘蔗用于产糖的比例预期从去年同期的 35.69%激增至 47.89%。甘蔗用于

产糖的份额加大是由于糖出口价格上涨，抑制国内市场乙醇消

2、巴西中南部：5月下半月糖产量同比增加 36%
巴西甘蔗行业协会 Unica公布的报告显示，巴西中南部 2020年 5月下半月产糖 254.8万吨，同比增加 36.19%；

产乙醇 18.08亿公升，同比减少 16.66%；甘蔗制糖比例为 47.35%，高于去年同期的 35.28%。

2020/21榨季截至 6月 1日，累计产糖 802万吨，同比大增 65.1%，累计产乙醇 61.97公升，同比下降 0.39%，

本榨季截至 6月 1日糖厂用 45.92%的甘蔗产糖，大幅高于去年同期的 33.31%。

6月上半月预计将另有 13家糖厂开榨。当地糖厂正尽可能将更多的甘蔗加工成糖，因受疫情因素影响，乙

醇销售持续低迷。5月乙醇销量下降 30%，促使工厂减少乙醇生产，转而生产更多糖。

3、印度 2020/21榨季产糖量预计大幅增长 将超 3000万吨

印度制糖企业协会(ISMA)预估印度 2020/21榨季食糖产量将大幅增长，增幅达到 12%，增长的主要原因是印

度一些地区的甘蔗种植面积增长。

印度制糖企业协会 ISMA 在这份报告中称，预计印度 2020/21 榨季食糖产量将达到 3050万吨，高于上榨季

的 2720万吨。

此前的 2018/2019榨季，印度食糖产量达到创纪录的 3316万吨，超越巴西，成为全球产糖量排名第一的国

家。

4、印度全国合作糖厂联合会预计 2020-21年糖产量增加 14%
印度全国合作糖厂联合会常务董事 Prakash Naiknavare 说，去年降雨丰富水库储量充足，因此，印度 2020-21

年（10月-9月）的糖产量增长或逾 14%。

该联合会预计，2020-21年（10月-9月）印度的糖产量将达到 3120万吨，而 2019-20年的产量预估为 2720
万吨。糖业是印度第二大农业产业。

国内方面：

1、农业农村部：6月中国农产品供需形势分析（食糖）

本月估计，2019/20 年度全国食糖产量比上月调增 11 万吨至 1041 万吨，主要原因是云南产糖率上升。对

2020/21 年度数据暂不作调整，播种面积 1453 千公顷同比增加 20 千公顷，产量 1050 万吨同比增加 9 万吨，食

糖进口量 350 万吨同比增加 46 万吨。

2、截至 5 月底全国食糖产销率 60.64% 同比减少 1.33%

据中糖协消息，2019/20 年制糖期全国制糖生产已进入尾声，除云南有 5家糖厂生产外，其他省（区）糖厂均已

停榨。

截至 2020 年 5 月底，本制糖期全国共生产食糖 1040.72 万吨（上制糖期同期产糖 1076.04 万吨），比上制糖期同
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期多产糖 35.32 万吨，其中，产甘蔗糖 901.44 万吨（上制糖期同期产甘蔗糖 944.5 万吨）；产甜菜糖 139.28 万

吨（上制糖期同期产甜菜糖 131.54 万吨）。

截至 2020 年 5 月底，本制糖期全国累计销售食糖 631.09 万吨（上制糖期同期 666.77 万吨），累计销糖率 60.64%

（上制糖期同期 61.97%），其中，销售甘蔗糖 535.22 万吨（上制糖期同期 565.35 万吨），销糖率 59.37%（上制

糖期同期 59.86%），销售甜菜糖 95.87 万吨（上制糖期同期 101.42 万吨），销糖率 68.83%（上制糖期同期 77.1%）。

3、5月份我国进口糖浆超 10万吨 进口到岸价仅为 2803元/吨
据海关总署公布的统计数据，今年 5月份我国进口糖浆的数量达 10.87万吨，进口到岸价仍然较低，约为人

民币 2803元/吨；2020年 1-5月份累计进口达 40.35万吨，是 2019年全年的 2.42倍，是 2018年全年的 18.3倍。

4、5月份我国进口糖 30万吨 同比减少 1-5 月进口糖 83万吨

据海关总署数据显示，今年 5月份我国进口糖 30万吨，同比今年 4月份增加 18万吨，同比上年 5月份减少

8万吨；2020年 1-5月我国累计进口糖 83万吨，同比减少 9万吨。

三、后市展望：

受美糖走弱以及现货供应充裕的预期影响郑糖 9 月合约期价短期会呈现弱势。

美糖分析：

弱势局面短期会延续，原因有以下几点：

1、现货供应增加。

普氏能源资讯近期对分析师的调查显示，6月上半月巴西中南部主产区糖产量料总计为 281.4万吨，同比大

增 50%。

印度制糖企业协会(ISMA)预估印度 2020/21榨季食糖产量将大幅增长将达到 3050万吨，增幅达到 12%。

印度全国合作糖厂联合会预计的数值更高预计 2020-21年糖产量增加 14%将达到 3120万吨。

2、需求减弱。

洲际交易所原糖 7月合约交割数量有限且白糖升水下滑，表明短期需求下降。

虽然有油价坚挺因素支撑但是现货供应增加需求减弱的压力会更大些，预计美糖连短期弱势的局面会维持。

郑糖近期国内基本面有所偏空，主要有以下几方面：

1、现货供应充裕。

近日公布的进口数据偏空，特别是糖浆进口量增加较多。

5月份进口糖 30万吨，较 4月份增加 18万吨。

5月份进口糖浆 10.9万吨，同比增加 9.67万吨，1-5月累计进口糖浆 40.38万吨，同比增加 37.73万吨。

依据巴西港口船运情况统计，预计 6、7月份进口量会保持 5月份水平。

2、短期消费量会有所减少。

端午假期已过，近期主要消费区大雨频繁预计白糖短期的消费量会有所减少。

受以上因素以及美糖弱势影响郑糖 9 月合约期价短期会转弱。

技术面分析：

美糖连关注 12美分，在其之下弱势会延续反之会转强。

郑糖 9 月合约关注 5100 点，在其之下弱势会保持价格会在 5000-5100 点之间反复，若是失守 5000 点将下探

前期低位区，相反若是突破 5100 点期价将走强，上方目标 5200 点或 5300 点。

免责声明

本报告分析师/投资顾问在此声明，本人取得中国期货业协会授予期货从业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报
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告。

本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收

到任何形式的补偿等。

本公司已在知晓范围内按照相关法律规定履行披露义务。

本报告仅提供给华融期货有限责任公司客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本公司会授权相关媒体刊

登研究报告，但相关媒体客户并不视为本公司客户。本报告版权归华融期货有限责任公司所有。未获得华融期货有限责任公司书面

授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制、传播，不得以任何形式侵害该报告版权及所有相关权利。

本报告中的信息、意见等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述期货合约的买卖价。本报告并未考虑到客户的具体投资目

的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同

时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时可就研究报告相关问题咨询本公司的投资顾问。

华融期货有限责任公司研发部及其投资顾问认为本报告所载资料来源可靠，但我公司对这些信息的准确性和完整性均不作任

何保证，也不承担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。


