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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） 5517 5526 +9 

持仓（万手） 42.2 42.3 +0.1 

前 20 名净空持仓 109465 100385 -9080 

现货 白糖（元/吨） 5590 5580 -10 

基差（元/吨） +73 +54 -19 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

据 Czarnikow 表示，巴西 21/22 榨季中南部地区

糖产量预估为 3410 万吨，低于 4 月预估的 3560

万吨，因持续的干旱天气破坏甘蔗生长。 

据巴西蔗糖工业协会 Unica 数据显示，6 月下半

月巴西中南部地区压榨甘蔗 4501.2 万吨，同比增

加 4.39%，产糖 289.2 万吨，同比增加 5.63%。 
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印度糖厂协会(ISMA)表示，印度 2021-22 年度（10

月开始）糖产量预计在 3,100 万吨左右，基本持

平于本年度的 3,090 万吨。 

截止 2021 年 6 月份，国内白糖新增工业库存为

383.45 万吨，环比减少 19.6%，同比增加 15.50%，

新增工业库存环比小幅下降，但同比增幅仍较大，

糖市库存压力仍继续施压。 

海关总署公布的数据显示，我国 5月份进口食糖

18 万吨，环比持平，同比减少 40%。 

印度糖厂协会公布数据显示，20/21 榨季截至 7

月 6日，印度糖厂已实际出口 475 万吨糖，其中

最大出口目的地是印尼。 

 巴西出口贸易数据显示，6月巴西出口糖 275.03

万吨，同比增加 1.61%，为 2017 年以来同期最高

水平。 

周度观点策略总结：本周郑糖期货 2109 合约期价震荡收涨，周度涨幅约 0.16%。本周国内主产

区白糖售价较上周小幅下调为主。国际市场，截止 6月底巴西中南部已有 254 家糖厂开榨，同比减

少 10家，目前中南部甘蔗压榨量同比增加，由于收割进度提前，预计后市巴西产糖量仍保持增加趋

势。国内市场：目前食糖工业库存仍处居高，由于国内销糖量有所减少，特别是主产区广西、云南

等地销量均不及预期，销糖进度相对滞后。不过产销数据过低基本在前期盘面有所消化，糖企挺价

意愿有所增强，加之近日国际糖价开始反弹，在一定程度上限制糖价下跌，市场多空交着，预计下

周郑糖期价震荡为主。操作上，建议郑糖 2109 合约短期 5420-5650 元/吨区间交易。 

 

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                     

 

数据来源：WIND 瑞达研究院（右轴为净持仓标尺） 
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据美国商品期货交易委员会数据显示，截至 2021 年 7月 6 日，非商业原糖期货净多持仓为 264005 手，

较前一周增加 23277 手，多头持仓为 303961 手，较前一周增加 23204 手；空头持仓为 39956 手，较前一周

减少 73 手，非商业原糖净多持仓大幅增加，且处于居高水平。 

 

2、本周白糖现货价格走势 

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

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 7月 16 日，广西柳州地区白糖现货价格 5580 元/吨，较上一周下调 10 元/吨；南宁现货

价格为 5550 元/吨；昆明现货价格为 5445 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 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 7月 16 日，柳州地区白糖与期货 2109 合约基差+54 元/吨，较上周小幅缩小。 

 

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 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 7月 16 日，广西糖厂制糖利润为+20 元/吨，广东糖厂制糖利润为+320 元/吨，云南糖厂

制糖利润为 210 元/吨。 

 

图5：广西制糖利润处于近五年相对均值附近 
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   数据来源：瑞达期货研究院 郑商所 

 

 

4、进口巴西及泰国糖成本测算 

图6：进口巴西糖成本测算                    

    

数据来源：布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 7月 15 日，巴西糖配额内进口成本为 4280 元/吨；配额外（50%）进口成本为 5460 元/吨。 

 

图7：中国进口泰国糖成本测算                       
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数据来源： 布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 7月 15 日，泰国糖配额内进口成本为 4320 元/吨；配额外（50%）进口成本为 5510 元/吨。 

 

5、中国进口巴西及泰国糖利润情况 

图8：中国进口巴西糖利润                    

    

数据来源：布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 7月 15 日，巴西糖配额内进口利润为 1290 元/吨；配额外（50%）进口利润为+110 元/吨。 

 

图9：中国进口泰国糖利润测算                       
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数据来源： 布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 7月 15 日，泰国糖配额内进口利润为 1270 元/吨；配额外（50%）进口利润为+78 元/吨。 

 

6、白糖淀粉糖比价季节性分析 

图10：白糖淀粉糖比价季节性分析                 

 

数据来源：布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 7月 16 日，白糖淀粉糖比价为 1.65。 

 

7、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 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 7月 16 日，全国淀粉生产利润为 495 元/吨，其中山东产区淀粉生产利润为 404 元/吨，

广东淀粉糖生产利润为 225 元/吨。 
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