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白糖 

一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 5227 5163 -64 

持仓（万手） 43.4 38.2 -5.2 

前 20 名净空持仓 150767 138261 -12506 

现货 白糖（元/吨） 5640 5610 -30 

基差（元/吨） 413 447 +34 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

据国家统计局统计，中国8月成品糖产量为21.90

万吨，同比增长 27.30%。 

国际糖业组织(ISO)预测，20/21 年度印度糖产量

将攀升至 3150 万吨，高于上一年度的 2720 万吨。 

海南糖协：截至 2020 年 9 月底，海南省 19/20 海关总署公布的数据显示，2020 年 8月份食糖进
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榨季食糖结转库存 3.74 万吨，同比减少 0.56 万

吨；9月单月销糖 1.33 万吨，同比增加 0.6 万吨。 

口量高达 68 万吨，环比增加 37万吨，同比增加

21 万吨，增幅为 44.7%，进口量远高于市场预期；

本榨季累计进口 321 万吨，同比增加 39万吨。 

经纪与分析机构 StoneX 称，泰国、俄罗斯以及欧

盟地区糖产量减少，加之经济料复苏，将导致

2020/21年度全球糖市供应缺口扩大至220万吨，

此前在 8月份预期供应短缺量为 130 万吨。 

巴西出口贸易数据显示，巴西 9月出口糖数量达

362 万吨，同比大增 111%，再次刷新本榨季出口

纪录，同时也是 2012 年 10 月以来最高月度出口

量。巴西20/21榨季4月-9月累计出口糖1784.83

万吨，同比大增 87.57%。受巴西雷亚尔汇率贬值、

需求向好，且巴西中南部压榨进度达到高峰等均

利好于巴西糖出口，巴西港口食糖发运量仍维持

增长态势。 

 标普全球普氏能源资讯（S＆P Global Platts）

报道，据统计巴西中南部地区 9月下半月的食糖

总产达到 288.4 万吨，同比增长 60.8%。 

周度观点策略总结：本周郑糖期货 2101 合约期价回调为主，周度跌幅约 2.20%。糖市展望：据

巴西船运数据显示，2020 年 10 月 1日-8 日，巴西对全球食糖装运数量为 81.5 万吨，较 10月 1日

-5 日的 45.27 万吨增加 36.26 万吨；巴西对中国装船数量为 10.10 万吨，较 10 月 1 日-10 月 5 日

10.1 万吨持平，主要进口商为亿能富 4万吨、雅韦安 6.1 万吨，后续巴西主流港口仍有 27.2 万吨

等待排船，随着进口糖价差缩窄，进口糖流入国内速度或减慢，利好于糖价。关注国内进口港口货

运情况。20/21 榨季北方甜菜糖厂已陆续开机，目前内蒙古已有 11 家糖厂开榨，新疆已有 13 家糖

厂开榨，预计未来一周内将进入全面开榨阶段，当前内蒙古经销商糖价在 5350-5400 元/吨，预计后

市甜菜糖供应阶段性增加。与此同时，国庆假日期间外糖价格大涨，进口价差大幅缩减，成本明显

上移的情况下，对国内糖价形成有力支撑。在拉尼娜气候情况下，预计后市市场焦点转移至产区天

气，利好于糖市，郑糖期价或再次进入震荡上行中。操作上，建议郑糖 2101 合约短期逢低买入多单。 

 

二、周度市场数据 

1、ICE原糖期货非商业净持仓情况 

图1：ICE原糖期货非商业净持仓情况                     
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数据来源：WIND 瑞达研究院（右轴为净持仓标尺） 

据美国商品期货交易委员会数据显示，截至 2020 年 9 月 29 日，非商业原糖期货净多持仓为 248345 手，

较前一周增加 13686 手，多头持仓为 288757 手，较前一周增加 13641 手；空头持仓为 40412 手，较前一周

减少 45 手，本周净多持仓大幅增持，多头气氛持续增加。 

 

2、本周白糖价格走势 

图2：国内主产区白糖现货价格走势                      

 

数据来源：WIND 瑞达研究院 

截止 2020 年 10 月 9日，广西柳州地区白糖现货价格 5610 元/吨，较上一周下跌了 30元/吨，广西南

宁白糖现货价格为 5525 元/吨；昆明白糖现货价格为 5485 元/吨。 

 

柳州白糖基差分析 

图3：柳州白糖现货基差分析 
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数据来源：WIND 瑞达研究院 

截止 2020 年 10 月 9日，柳州地区白糖基差+447 元/吨，较上周小幅扩大。 

 

3、国内主产区制糖利润走势 

图4：国内主产区制糖利润测算  

            

数据来源：布瑞克 瑞达研究院 

截止 2020 年 10 月 9日，广西糖厂制糖利润为+91 元/吨，广东糖厂制糖利润为+298 元/吨，云南糖厂

制糖利润为+391 元/吨。 
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4、中国白糖进口巴西及泰国糖成本 

图5：中国白糖进口巴西糖成本测算                    

    
数据来源：布瑞克 瑞达研究院 

截止 2020 年 10 月 8日，巴西糖配额内进口成本为 3711 元/吨；配额外（50%）进口成本为 4734 元/吨，

较上周成本均上升。 

 

图6：中国进口泰国糖成本测算                       

   

数据来源： 布瑞克 瑞达研究院 

截止 2020 年 10 月 8日，泰国糖配额内进口成本为 4098 元/吨；配额外（50%）进口成本为 5230 元/吨，

较上周进口糖成本均上升。 

 

5、中国进口巴西及泰国糖利润情况 

图7：中国进口巴西糖利润                    
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数据来源：布瑞克 瑞达研究院 

截止 2020 年 10 月 8日，巴西糖配额内进口利润为 1890 元/吨；配额外（50%）进口利润为 576 元/吨。 

 

图8：中国进口泰国糖利润测算                       

 

数据来源： 布瑞克及瑞达研究院 

截止 2020 年 10 月 8日，泰国糖配额内进口利润为 1510 元/吨；配额外（50%）进口利润为 380 元/吨。 

 

6、交易所仓单处于近5年历史同期较低水平 

图9：郑商所白糖注册仓单情况                   



                                                                                市场研报★策略周报 
 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

 
数据来源： WIND 郑商所（一张白糖仓单=10元/吨*1手） 

截止 2020 年 10 月 9日，郑州期货交易所白糖注册仓单 5910 张，有效预报 153 张。 

 

7、郑商所白糖前20名净空持仓小幅减少 

图10：郑商所白糖持仓量走势图  

                   

数据来源：瑞达研究院 郑商所 

截止 2020 年 10 月 9日，郑糖期货前二十名净空持仓为 138261 手，较上周-12506 手，多头持仓为 251899

手，空头持仓为 390160 手。 

 

8、替代品--淀粉糖生产利润测算 

图11：淀粉糖生产利润测算                  
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数据来源：布瑞克 瑞达研究院 

截止 2020 年 10 月 9日，全国淀粉生产利润为 200 元/吨，较上周环比 0元/吨，其中山东产区淀粉生

产利润为 150 元/吨，广东淀粉糖生产利润为 83 元/吨。 

 

 

 

 

 

 

免责声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，客户应考虑本报告中的

任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得

以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为瑞达期货股份有限公司研究院，且不得对本

报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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