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郑糖月度投资策略 2020 年 12 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***

宽幅震荡短期或会转强

一、本月郑糖期货走势简析。

郑糖 1 月合约本月宽幅震荡先跌后回升，受进口量较多与陈糖清

库影响上本月期价大幅回落，月末受陈糖清库行为结束以及元旦假期

企业备货预期影响期价震荡回升。

期货方面：

郑糖 1 月合约本月开市 5184 点，最高 5242 点，最低 5018 点，

收盘 5117 点，跌 86 点，成交量 8034900 手，持仓量 206954 手。

郑糖 1 月合约月 K 线图
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二、本月消息面情况：

国际方面：

1、ISO：2020/21年度全球糖市缺口料为 350万吨

国际糖业组织(ISO)表示，2020/21年度全球糖市供应缺口将在 350万吨，产量前景遭下调。这家政府间组织

此前预测，当前年度全球糖市供应短缺为 72.40万吨。

ISO在季度报告中称，预测 2020/21年度（2020年 10月至 2021年 9月）全球糖产量为 1.711亿吨，低于之

前预估的 1.735亿吨。

全球 2020/21年度糖消费量预计为 1.746亿吨，略高于之前预估的 1.742亿吨，且较上一年度高出 2.9%。

ISO亦预测，2019/20 年度全球糖市将供应过剩 190万吨，此前预测为略微短缺 13.60万吨。这一转变主要

由于巴西 2019/20年度糖产量预估从此前的 3,740万吨调高至 3,980万吨。

2、2020/21年度全球糖产量将激增，但是库存仍然下降

据美国农业部周二称，2020/21 年度全球糖产量（换算成粗糖）将达到 1.82亿吨，低于 5 月份预测的 1.88
亿吨，但是高于 2019/20年度的 1.65亿吨，因为巴西和印度的产量大幅增长。

尽管产量提高，但是由于消费增幅更大，因此全球糖库存将继续下降。

2020/21年度全球糖库存预计为 4281万吨，低于 5月份预测的 4355万吨，也低于上年的 4624.3万吨，这也

将是全球库存连续第二年降低。

印度糖库存预计为 1487.4万吨，低于 5月份预测的 1742万吨，也低于上年的 1461万吨。

3、巴西国内食糖销量增加近 10% 加剧全球供应短缺

据外媒报道，作为全球最大的糖生产国，巴西国内需求出现前所未有的飙升，加剧了全球供应短缺。

行业组织 Unica的数据显示，今年 4月至 10月，巴西中南部地区的糖厂向国内市场的食糖销量较去年同期

增长近 10%。巴西中南部地区的食糖产量占全国总产量的 90%。

Unica主管 Antonio de Padua Rodrigues 说，Unica 仍在评估部分最新数据是否包括出口市场的食糖。无论如

何，国内需求的任何增长都将威胁到食糖出口供应性，而此时国际市场需求量达到高点，以解决全球短缺问题。

国内方面：

1、海关总署：中国 10月食糖进口量同比增近一倍

海关总署公布的数据显示，中国 10月食糖进口量为 88万吨，较去年同期相比增加 94.3%。

1-10月，中国食糖进口量为 365万吨，同比增加 28.4%
10月份我国进口糖浆再创新高 达到 14.87万吨

10月份我国进口糖浆 14.87万吨，同比增加 12.54万吨，环比增加 4.74万吨。2020年 1-10月我国累计进口

糖浆 85.52万吨，同比增加 75.98万吨。

2、2020/2021 榨季全国食糖产量预估

中糖协预估 2020/2021 榨季糖产量 1050 万吨，略微高过 2019/2020 榨季约 8 万吨。上调 2020/21 年度全国

食糖消费量 10万吨至 1530 万吨。截至 2020 年 10 月底，全国北方 31 家甜菜糖厂已全部开机生产，已产食糖 43.26

万吨，销售食糖 14.97 万吨。

3、广糖、南华集团糖厂集中开榨，新糖上市加快

据了解，广西南华集团有龙州糖厂、东门糖厂、南圩糖厂、那彭欧亚等糖厂开榨，广糖集团有红河糖厂、露

塘糖厂、昌菱糖厂、金光、大新等糖厂开榨，加上东亚集团的两家糖厂和来宾东糖凤凰。目前不完全统计广西累

计 28家糖厂开榨，同比减少 14家，开榨糖厂设计累计日产能达到 26.5万吨/日。

其中，崇左东亚先压榨原糖后期才陆续压榨甘蔗。随着广糖和南华两大集团糖厂集中开榨下周新糖上市加快。

11月下旬开始广西集团陈糖基本清库，南华集团预售新糖报价在 5210元/吨-5240元/吨，东糖集团新糖成交在本

周环比略好报价 5230元/吨-5240元/吨，短期新糖成交稍有启动。
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三、后市展望：

美糖：

短期会呈震荡调整走势，因为 1、短线涨幅较大技术面转弱。2、印度出口政策不明朗。不过下跌空间会有

限，后期仍有上升的机率。因为：

1、国际糖业组织近期对全球糖市的供求预测偏多供应缺口扩大。

2、巴西中南部榨季进入尾声产量压力减弱。因期货交割及国内消费量大幅增加影响巴西未来库存会偏低。

泰国、俄罗斯以及欧盟本榨季减产幅度较大基本抵消了印度的增产。受以上因素影响预计在巴西中南部新榨季来

临之前国际食糖供应面会呈现偏紧态势。

3、年底至明年初全球节假日较多，伦敦白糖期货市场 12月合约再度出现 61.83万吨巨量交割，显示国际市

场短期需求旺盛。

后期关注印度出口动向，如果补贴政策快速推出且力度和数量超出预期美糖会调整，相反美糖会继续走高。

郑糖 1月合约：

因短线涨幅较大以及美糖调整等因素影响郑糖 1 月合约期价近期会震荡休整，不过短期的调整空间或会有

限，后期仍有走强的动力。因为：

1、陈糖清库已结束，新糖成本较高，受元旦假期影响企业备货将展开，糖企短期抛压意愿较弱。

2、虽然 10 月份食糖与糖浆进口量超出预期，但是后期进口量会放缓，因为依照以往进口规律 11 月到来年

3 月份进口量会逐渐减少。

操作上建议关注 5100 点，在其之上为强势整理可持多滚动操作，反之会转弱可短空。
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