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白糖周报  报告日期：2021 年 1 月 25 日 

阶段性供强需弱，郑糖承压调整 

观点： 

因巴西榨季基本结束，其对原糖价格的影响

逐步缩减，当前原糖价格的主要影响因素集中在

印度、泰国等处于压榨进程中的主产国，泰国因

天气原因产量与出口均同比大降的利好基本交易

完毕，印度产量增加与急需出口的现状或对原糖

价格形成主要压制，叠加当前全球疫情爆发，食

糖需求仍不容乐观，且最大头号买家中国进入需

求淡季，需求再度悲观。因此，原糖市场当前缺

乏利好支撑，糖价上浮空间有限，短期以偏弱调

整为主。对于郑糖，当前处于压榨高峰期，国产

糖新增库存同比由降转增，叠加进口加工糖与进

口糖浆供应充裕，需求随春节备货结束转淡，整

体郑糖进入阶段性供强需弱的格局，因此短期内

糖价或承压运行。不过考虑到，进口许可证未发

放，进口糖原存在缩减预期，叠加成本支撑，预

计糖价下跌空间有限，短期内糖价运行区间可参

考 5200-5400。 

建议： 

前多择高减仓，空仓者区间内短差交易为主。 
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一、 行情回顾 

ᶹ Ά ιᵼᶢ Ҁ љṱ ҍṉ ẶҨᴣᶢ  ┬ᶂљ₰ ғ ᾠ ￼ַḄώ ι1ῴ 14ῄ ICE

ᴝ Ѯדᵀ Ү֗ 16.75 ֫￼ 3 ẉ ♇ιӇᵼᴍẙғ љ֧ᴭ ῼᶭזιICE ᴝ ῼ Ԝẙ

ї ιἈ 1ῴ 22ῄ 15.85 ֫ ι Ẅ ֹ 3.53% ᶂԓ ᴩᶹ Ṿטι ֗מ ᵻ Ἀ

1ῴ 25ῄι Ѯד SR2105ᵀ 5490Ӻ/ ￼ ⅎớ ♇ᵻ 5230Ӻ/ ι Ẅ 5%  

图 01：ICE 原糖主力合约日 K 线走势图  单位：美分/磅  图 02：SR2101 合约日 K 线走势图            单位：元/吨 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：文华财经，长安期货  资料来源：文华财经，长安期货 

二、基本面分析 

（一）国际市场基本情况 

1、印度： 持续出口压制糖价 

ᴙ ẙΆ ιἈ 2021ẉ 1ῴ 15ῄᴍẙῶ 487Ḳ ᴔẦ ιᵃ⅝ᶭ 47Ḳψғ 1427є ιᵃ⅝

ᶭז 338є ιᶭẄ 31% Ṵᶋ 2020-21 ḗṄᵼ ғ ᶭז ῶ 200є ֟ṈιԎѧ 93%

Άר҈
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ᶂ Үљԅר Ү  

ᴍẙ֧ᴭ ῗṴᶋԋ├￼Άᵇ ᾤẗἥ֝ ћԅר Ү ￼מẶא ῟їᴍẙ ᴔ ‖ ֧

ᴭᵀᵃҨ ӉιṴᶋἵᵓ ι2020ẉ ᵺḗẙᴍẙ֧ᴭ￼ 30є Ṅ ֮Ԅ 2019-20ẉẙι 2020-21

ḗἈ Ẹׁ ᴔṰ ֧ᴭ҃ 150є ιԎѧ 100є ᴝ ֧ᴭ ᴍṒ і֧ᴭז҈יּ ѳᵅ ᴔ

֧ᴭ֜ᾠԄ ҈ᶂԓ ᵩιᵼ℅ ᴔ֧ᴭỴỶẶ♥ιᵅῼԅר ṴҠṄ Ѫ ᶂ￼֧ᴭᴙד  

2、巴西： 出口压力阶段性降低 

ṱ ғ UNICAᾭὯῘ ι2020ẉ 12ῴїᴁῴṱ ѧᴇ ᴙ דּ 45.3є ιa ⅝ Ӊ 38.16%ι

ғ 1.1є ιᵃ⅝ Ӊ 13.68% Ἀ 2021ẉ 1ῴ 1ῄιẸׁ ḗᴇṱ ᴙ דּ 5.974қ ιᵃ⅝

ᶭז 3.16%ι ғ 3819.5є ιᵃ⅝ᶽᶭ 44.22%ιּד ֺ ⅝ 46.22%ιᵃ⅝ᶭז 11.74% Ẹׁṱ

ḗὶ Ṕᶲιῴẙғ ℓ Ӊ רԅ҈יּ Ṵ ∂Ή ι ᶂ ֧ᴭ Ѽᵃ⅝ᶽᶭ Ἀ 2020 ẉ

1-12ῴṱ ֧ᴭ 3243є ιᵃ⅝ᶭז 1455є Ẹׁ ḗὶ Ṕᶲι ᶂ֧ᴭ ἆ֧א ӉιḾ

Ṵ￼ᴙ֟ד  

3 泰国：产量与出口压力均较低    

2020-21 ḗ 2020ẉ 12ῴ 10ῄẦḊιᵃ⅝ὸ 9ᶾ Ἀ 12ῴ 31ῄ 44Ḳ ᴔẦ ιᵃ⅝֟Ṉ

13Ḳι ᴙ דּ 1018є ιᵃ⅝֟Ṉ 55.85%ι ғ 96є ιᵃ⅝֟Ṉ 58% ғ Ӊι

ᶂ֧ᴭᾭ ѼṄ ѳᶽẄ ֟ιṴᶋᾭὯῘ ι2020-21 ḗ ᶂ ֧ᴭ ѭ 730 є ι Ὑᴗᴷӭ

Ӊ↨Ẉ  

（二）国内市场基本情况 

1、集中压榨高峰，新糖库存增速由降转增 

Ά ιὯᶾї Ң 2021ẉ 1ῴ 18ῄ╦ỤιἈ ẸׁιᶂԓԊᴙ 1142.36є εᴞẉᵃ

ῼ 1096.67є ζιԊғ 140.53є εᴞẉᵃῼ 131.731є ζιԎѧԓ ᴮљ≤רғתғ 80.25є
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ᴭΆ ҠῗẸׁṴᶋԋ├￼ ᾭὯῘ ι2020 ẉ 12 ῴἅᶂ ᴭ 10.85 є ιע⅝֟

Ṉ 0.78є ι2020ẉ ᴭ 107.96є ιᵃ⅝ᶭז 91.33є 2020-21 ḗ 10ῴ-12ῴ ᴭ

37.35є ιᵃ⅝ᶭז 27.86є ҡᾭὯ ι ᴭ ҠӠὙᵃ⅝ᶽᶭỗמιӇ 11ῴҨע⅝ӠὙ Ӊι

Ṵᶋ ễԇ ᴧὤ ḧᾦẔιᴬז ừᴝᵼ ᴭḬѤι ᵅῼ ᴭἆả ⅝ע Ӊ  

图 3：国内食糖新增工业库存       单位：万吨  图 4：我国进口巴西糖月度数据     单位：万吨 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：wind，长安期货  资料来源：天下粮仓，长安期货 

3、加工糖供应同比大增，压制糖价 

ᶾї ҢᾭὯῘ ιṟѠ ấ ḛ љẍѠ 12Ḳ ᴔ 1ῴ 16ῄ-22ῄזṪ ғ ѭ 84700

ιᵕע⅝ Ὑ ḧιᵃ⅝ᶭז 62300 ιᶭẄ 278.13% ᵃῊι ấ ṟѠљ ḛғת￼ 5Ḳ ᴔᵃῼ

ғ ѭ 38500 ιᵕע⅝ Ὑ ḧιӇᵃ⅝ᶭז 25800 ιᶭẄ 203.15% ẓḕΆ ι12Ḳ ᴔẓḕ ѭ

305100 ιᵕע⅝ᶭז 24800 ιᶭẄ 8.85%ιᵃ⅝ᶭז 121500 ιᶭẄ 128.37% ᵃῊι5Ḳ ᴔᵃῼ

ẓḕѭ 101500 ιᵕע⅝ᶭז 3400 ιᶭẄ 3.47%ιᵃ⅝ᶭז 34700 ιᶭẄ 51.96% ℅יּ ιẸׁ

Ṫז ғ ᴭ ᶭז ӗẔӼ ι ḧ ẙіјַ҈ᶂғ Ү ״  

图 5：加工糖周度销量               单位：吨  图 6：加工糖周度库存               单位：吨 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：天下粮仓，长安期货  资料来源：天下粮仓，长安期货 

4、消费恢复预期仍存，提振国内需求 
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Ἀ 2020ẉ 12ῴẕιἅᶂἄᵝ ғ 306.20є ιᵃ⅝ᶭז 3.2%ι2020ẉ ғἄᵝ 1427.70

є ιᵃ⅝ Ӊ 2.7%ι ᾳΆ ι2020ẉ 12ῴғ ѭ 1254є ιᵃ⅝ Ӊ 9.6%ι ғ ѭ 16347

є ιᵃ⅝ Ӊ 7.7% ℅ᶹιὯᶾї ҢᾭὯι12Ḳ ᴔ ѭ 56700 ιᵕע⅝ Ӊ 41600 ι Ẅ

ѭ 42.32%ιᵃ⅝ᶭז 41900 ιᶭẄ 283.11%ιᵃῊι5Ḳ ᴔỞ 35100 ιᵕע⅝ Ӊ 13200 ι

Ẅ 27.32%ιᵃ⅝ᶭז 29600 ιᶭẄ 538.18% 2020-21ֺ ῼιἅᶂ ᵩ 147.06є ιᵃ

⅝ Ӊ 40є ι ꞌ 41.62%ιᵃ⅝ Ӊ 11%ι јᴣỀẉᵃῼ ᵼ℅ιҡ╦ ⅎ ιἅᶂ

∂ᵃ⅝ Ӊ￼ừ֙Ҡ῾ᾡᴪι Ẹׁῒ ᶵ Ήḗ ι ∂Ԝẙ Ԅ▀ḗι Ү Ԅḗ ớἨ

ᴙ ⅎ  

图 7：成品糖产量               单位：万吨/%  图 8：软饮料产量               单位：万吨/% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：wind，长安期货  资料来源：wind，长安期货 

图 9：国内食糖消费情况            单位：万吨  图 10：国内食糖销糖率               单位：% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：wind，长安期货  资料来源：wind，长安期货 

三、小结与展望 

ᵀ ιᵼṱ ḗᶢ  ιԎḾᴝ Ү￼ẽᵠ ℓ ֟ιẸׁᴝ Ү￼Ѯ ẽᵠᵼ ѧ

ᶈᴍẙ ┬ᶂ ╪
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ιћῳᶽ᷃ᴺҀḲѧᶂ Ԅ ∂▀ḗι ∂Ԝẙ ᵼ℅ιᴝ ṴᶋẸׁ ѷַḄᾟ ι Үі╢

ῶ ι ῼҨӭẴ ᾯѭѮ Ḿ҈ ιẸׁᶴ҈ᴙ Ṥῼιᶂғ Ὰᶭẓḕᵃ⅝ּי ᶭιᴬז

ᴭזṪ љ ᴭ ӗẔӼ ι ∂ ῒ ᶵ  ▀ιᾯӌ Ԅ ⅎớӗẶ Ẵ￼ṕιᵼ℅

ῼԓ ҮἆἨᴙ ј ֹι ᴭ ᴵ ῾ᴧᾣι ᴭ ᴝḕᶈ ֟ ῼιᴬזἄ ᾟ ι

Үї ῶ ι ῼԓ Ү ת ᴵᴠ 5200-5400  
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免责声明 

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求报

告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成个人投资建议。投资

者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力等实际情况，并完整理解和使用本报告内

容，不能依靠本报告以取代独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。  

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司

可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息

保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自

行关注相应的更新或修改。  

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得

以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进

行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“长安期货投资咨询部”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
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长 安 期 货 各 分 支 机 构 

֫ԇᴻ 

ᶊ ᶍχẂṩṴᾺתר Ὰ Ἡ 3ᴺ₥ Bẚ 307 
 χ0519-85185598 כּ

ҽ χ0519-85185598 

 

ṟѠ֫ԇᴻ 

ᶊ ᶍχṟѠ ♦ᴶṴ ╝Ἡ Ầᴧלת 10
ᴺ 
 χ0535-6957657 כּ
ҽ χ0535-6957657 

ấ֫ԇᴻ 

ᶊ ᶍχ ấ Ṵộ῎ת 23ᴺ 
Ὰ῟ѧỌ B 1007-1008ḯ 
 χ0592-2231963 כּ
ҽ χ0592-2231963  

і╤ ў  

ᶊ ᶍχі╤Ṵת╠ᶽ Ḫᶊẍᶋ Aẚ 1605 
      χ021-60146928 כּ
ҽ χ021-60146926    

ṩ ў  

ᶊ  ᶍχ ṩṴ ѠᾺתᵬחᶹע 30ᴺῼ ᶽ
1302ḯ 
 χ0371-86676963  כּ
ҽ  χ0371-86676962 

ᴈ ў  

ᶊ ᶍχṟѠ ᴈṴ Ὰת ῢᶽ 267 ᴺ
ᵙᶽ Bẚ 501ḯ 
 χ0533-6217987   0533-6270009 כּ

Ṟ҆ў  

ᶊ ᶍχ ḠṴᵙẈ 99ᴺ ᶂ ᶽ ѓṖ 
  χ029-87380130 כּ
ҽ χ029-87206165 

Ḫ ў  

ᶊ ᶍχḪ Ṵ ת◔ ҇ 155 ᴺᶂở ᶽ
ẖ 21Ṗ 

 χ0917-3536626  כּ
ҽ  χ0917-3535371 

ḠᵙẈ ў  

ᶊ ᶍχ ḠṴᵙẈ 99ᴺ ᶂ ᶽ ѓṖ 
 χ029-87206088   029-87206178 כּ
ҽ χ029-87206165 
 

Ḡ ╝Ἡ Ầᴧת ў  

ᶊ ᶍχ Ḡ ╝Ἡ Ầᴧת ᶝԆ 180 ᴺ
ᵙᶂ Eẚ 1501ḯ 
 χ029-87323533   029-87323539 כּ
ҽ χ029-87323539 

Ṫ҆ўק◊  

ᶊ ᶍχ ḠṴᵙẈ 99ᴺ ᶂ ᶽ ѓṖ 
  χ029-87206172 כּ
ҽ χ029-87206165 

҆ў  

ᶊ ᶍχ ḠṴᵙẈ 99ᴺ ᶂ ᶽ ѓṖ 
  χ029-87206171 כּ
ҽ χ029-87206163 

֔ғᵝ҆ў  

ᶊ ᶍχ ḠṴᵙẈ 99ᴺ ᶂ ᶽ ѓṖ 
  χ029-87206176  כּ
ҽ  χ029-87206176 
 

Ṟ҆ў  

ᶊ ᶍχ ḠṴᵙẈ 99ᴺ ᶂ ᶽ ѓṖ 
  χ029-87380130 כּ
ҽ χ029-87206165 

 


