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核心观点 

⚫ 南巴西双周糖产量略增，制糖比继续下降 

UNICA 披露 5 月下旬巴西中南部甘蔗产业数据。5 月下旬，中南部甘蔗入

榨量 4322.9 万吨，同比增长 1.90%，累计入榨量 1.29 亿吨，同比下降

10.88%；受干旱影响，巴西甘蔗含糖量上升，5 月下旬吨蔗 TRS 上升 2.69%

至 137.43 千克。 

5 月下旬，中南部糖产量 262.3 万吨，同比增加 2.59%，无水乙醇产量 80.2

万吨，同比增长 47.05%，含水乙醇产量 118.6 万吨，同比减少 7.04%。制

糖比 46.34%，同比减少 0.92pct。本榨季累计糖产量 715.2 万吨，同比减

少 11.12%，制糖比 45.14%，同比下降 0.69pct。 

⚫ 干旱扰动与乙醇高价，巴西本榨季糖产量前景堪忧。 

据巴西国家气象局，预计 6-8 月南部地区的降水量低于平均水平，此时为巴

西中南部甘蔗的种植期，需要相对适宜的水量；同时，原油价格高企推动糖

醇比价位于相对低位，本周巴西糖醇比价为 0.74，低于历史平均 0.85，生

产乙醇仍具有相对优势。 

 

风险提示 

⚫ 农产品价格波动风险、疫病风险、行业竞争与产品风险、政策风险。 
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本周农业跑输大盘 3.6 个百分点 

图 1：本周农业板块跑输大盘 3.6 个百分点 

 

资料来源：Wind、东方证券研究所 

 

图 2：本周农业综合Ⅱ板块下跌 2% 

 

资料来源：Wind、东方证券研究所 

 

本周南美天气跟踪：南美降水量与历史持平 

根据 NOAA，预计 6 月 12-6 月 18 日，巴西北部及南部零星区域降水量低于平均水平。阿根廷大

部分地区有降水，较常年持平。 

预计 6 月 11-6 月 17 日，巴西北部及南部地区有一定降水，与历史基本持平，阿根廷大部分地区

有降水，较常年持平。 

图 3：南美未来第一周（21.6.12-21.6.18）降雨异常情况 

 

图 4：南美未来第二周（21.6.19-21.6.25）降雨异常情况 

 

 

 
数据来源：NOAA、东方证券研究所  数据来源：NOAA、东方证券研究所 
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本周关注：南巴西双周糖产量略增，制糖比继续下降 

 

UNICA 披露 5 月下旬巴西中南部甘蔗产业数据。5 月下旬，中南部甘蔗入榨量 4322.9 万吨，同比

增长 1.90%，累计入榨量 1.29 亿吨，同比下降 10.88%；受干旱影响，巴西甘蔗含糖量上升，5 月

下旬吨蔗 TRS 上升 2.69%至 137.43 千克。 

图 5：本榨季已累计入榨甘蔗 1.29 亿吨，同比下降 10.88% 

 

数据来源：UNICA、东方证券研究所 

 

5月下旬，中南部糖产量 262.3万吨，同比增加 2.59%，无水乙醇产量 80.2万吨，同比增长 47.05%，

含水乙醇产量 118.6 万吨，同比减少 7.04%。制糖比 46.34%，同比减少 0.92pct。本榨季累计糖

产量 715.2 万吨，同比减少 11.12%，制糖比 45.14%，同比下降 0.69pct。 

 

图 6：5 月下旬中南部糖产量 262.3 万吨，同比增加 2.59%  图 7：5 月下旬中南部制糖比 46.34%，同比减少 0.92pct 

 

 

 

数据来源：UNICA、东方证券研究所  数据来源：UNICA、东方证券研究所 

 

干旱扰动与乙醇高价，巴西本榨季糖产量前景堪忧。据巴西国家气象局，预计 6-8 月南部地区的降

水量低于平均水平，此时为巴西中南部甘蔗的种植期，需要相对适宜的水量；同时，原油价格高企
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推动糖醇比价位于相对低位，本周巴西糖醇比价为 0.74，低于历史平均 0.85，生产乙醇仍具有相

对优势。 

 

图 8：6-8 月巴西降水量异常情况预测  图 9：本周巴西糖醇比价为 0.74 

 

 

 

数据来源：INMET、东方证券研究所  数据来源：CEPEA、东方证券研究所 

 

风险提示 

农产品价格波动风险：农产品极易受到天气影响，若发生较大自然灾害，会影响销售情况、运输情

况和价格走势； 

疫病风险：畜禽类价格的阶段性波动易受到疫病等因素影响； 

行业竞争与产品风险：公司产品的推广速度受到同行业其他竞争品的影响，可能造成销售情况不及

预期。 

政策风险：农业政策推进进度和执行过程易受非政策本身的因素影响，造成效果不及预期，影响行

业变革速度和公司的经营情况； 
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