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1、国内大部地区雨雪预报增多

22日，内蒙古东部、东北地区等地有小到中雪或雨夹雪，其中，辽宁中东部、吉林中东部、黑龙江东部等地的
部分地区有大雪或暴雪。华北、东北等地气温下降4～6℃，并伴有4～6级偏北风；内蒙古中部、陕西北部等地局地
有扬沙或浮尘天气。24-25日，四川盆地东部、黄淮、江汉、江淮、江南大部将有小到中雨，黄淮南部、江淮、江南
北部的部分地区有大雨。26-29日，西北地区东部、华北南部、黄淮、江汉、江淮、江南、华南西部和北部等地还将
自北向南出现一次明显降水过程，黄淮南部、江汉、江淮、江南北部等地的部分地区有中到大雨；中东部地区将出
现4～6级偏北风，大部地区气温将下降4～8℃。



2、国外主产区部分地区干旱



2、国外主产区天气较为稳定



3、国际-巴西生产期基本结束



3、国际-巴西1月出口同比增加46.74%



4、国际-印度减产幅度持续扩大



5、国际-泰国阶段性产量继续降低



6、新闻热点
1、【泰国去库存加速 1月出口量同比增加60%】1月泰国出口糖约75.55万吨，同比大增60%。其中出口原糖46.21
万吨，同比增加54.24%，主要出口至印尼（28.56万吨）和韩国（12.45万吨），泰国19年10月-20年1月累计出口糖
353.63万吨，同比增加12.4%。
2、【印尼为进口印度糖降低色值标准】在印度尼西亚修改原糖进口的色值标准后，印度可能在5月份2019/20榨季
结束前向印尼出口25万吨原糖。在严重干旱天气导致泰国减产后，印度将重新向印尼供应原糖，而泰国通常是印
尼原糖的主要供应国。印尼已修改原糖进口的色值标准，且允许从印度进口原糖。印尼政府将原糖进口的ICUMSA
色值标准从1200减半至600，因该国需要来自印度的额外原糖供应，以满足不断增长的国内消费。此前由于印尼原
糖进口的ICUMSA色值标准为1200，而大多数印度糖厂生产的原糖ICUMSA色值仅为800，导致无法出口原糖至印尼。
3、【印度产糖虽大降，食糖出口将加速】印度糖厂协会（ISMA）周二表示，2019/20榨季截至2月15日，印度累计
产糖量为1698.5万吨，同比下降22.7%。2019/20榨季共有449家糖厂开榨，同比减少72家。由于甘蔗供应短缺，目
前印度已有23家糖厂收榨，同比增加4家。马哈拉施特拉邦累计产糖量为433.8万吨，同比下降47.7%；北方邦累计
产糖量为663.4万吨，同比增加 3.8%；卡纳塔克邦累计产糖量为308万吨，同比下降20.5%。南部和西部地区糖价为
3100-3200卢比/公担（1公担=100千克），北部地区糖价为 3200-3300卢比/公担。
4、【巴西金融机构下调今年经济增长和通胀预期】金融机构100余名分析师将巴西今年经济增长预期由此前的2.3
%下调至2.23%。不过，他们维持明年经济增长预期2.5%不变。分析师同时将该国今年通胀预期由此前的3.25%下调
至3.22%，并将明年通胀预期维持在3.75%水平。这两个通胀数据均处于巴西政府设定的今明两年通胀率管控目标
中值4%和3.75%范围内。基准利率将维持目前4.25%的水平。
5、【巴西中南部： 1月下半月甘蔗压榨量较上半月大减32%】巴西中南部2020年1月下半月产糖量为0.4万吨，同
比下降20%；甘蔗压榨量为8.7万吨，同比下降84.5%，且较1月上半月大减32%；乙醇产量为1.01亿公升，同比增加
19.8%；甘蔗制糖比例为29.47%，高于去年同期的9.76%。2019/20榨季截至1月31日，巴西中南部累计产糖量为264
8.5万吨，同比增加0.48%；累计甘蔗压榨量为5.7881亿吨，同比增加2.69%；累计乙醇产量为323.08亿公升，同比
增加6.65%；累计甘蔗制糖比例为34.5%，低于去年同期的35.44%。



7、ICE持仓



8、汇率—雷亚尔持续贬值

汇率：雷亚尔的主动或被动升值将减少出

口至国际市场的糖源，有利于国际糖价企

稳反弹，贬值则对短期糖价不利，目前美

元兑雷亚尔在4.33936附近，雷亚尔兑美

元连续贬值，不利于糖价稳定反弹，将促

进巴西将更多食糖出口至国际市场。长期

来看，雷亚尔相对弱势，但巴西政府维护

货币稳定的意向和信心较高。



9、价格走势



10、本月进口走私预期降低
进口：进口税85%，原糖15美分，巴西/泰国配额外利润-450~-

750元/吨，配额内利润1500-1800元/吨。12月份进口食糖21万

吨，同比增加4万吨，环比减少12万吨。2019年1-12月我国累计

进口食糖339万吨，同比增加39万吨。19/20榨季截止12月底累

计进口99万吨，同比增加14万吨。

走私：走私糖每吨利润2000元左右，18/19榨季走私总量预计80

万吨左右。打私加压阶段，加上内外盘价格维持高位，走私阶段性

在减少。



11、销售和物流缓慢恢复



12、仓单和预报--维持稳定



13、基差&价差



14、本周重点：物流和消费的恢复情况

美糖：印度泰国阶段性的产量减产在扩大，贸易流紧张持续，4月后巴西新榨季开

机后食糖供应量和出口预期在将增加，加上雷亚尔的贬值，有利于巴西食糖出口，中期

压力下远月合约贴水近月，整体上看，国际市场预期的产量缺口在一步步落实中，中短

期国际市场贸易流较为紧张，中期巴西和印度出口预期在放大。

郑糖：周五5月收于5774点，9月收于5800点。产区现货报价持稳，成交一般偏好，

基差较低，后期有扩大趋势，目前仍处供应旺季，收榨糖厂在增加，但需求恢复障碍依

然较多，中期看，疫情过后，二季度会释放部分被压抑的需求，供应旺季消费淡季以及

关税到期后的进口成本降低的压力集中在5月合约上，中期内的价格空间取决于疫情发

展程度对食糖消费和贸易的影响程度，长周期来看，减产和低结转背景下，时间对多头

有利。现货能否顶住压力维持价格对短期影响较大，远月回调期间重点布局9月多单的

期货和期权。
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