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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） 5428 5289 -139 

持仓（万手） 30.7 24.8 -5.7 

前 20名净空持仓 129815 119156 -10659 

现货 白糖（元/吨） 5420 5390 -30 

基差（元/吨） -8 +101 +109 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

国际糖业组织（ISO)全球 2020/2021年度全球糖

市供应缺口预估值上调为 450 万吨，前期为 350

万吨。 

截止 2021 年 2 月份，国内白糖新增工业库存为

529.17万吨，环比增加 31.30%，同比增加 9.9%，

新增工业库存达到近五年同期高位，南方甘蔗糖
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压榨处于集中期，居高库存开始施压糖价。 

泰国 20/21 榨季截至 2 月 26 日，泰国已压榨了

6136万吨甘蔗，比去年同期减少了 16%。 

据海关总署公布的数据显示，2021年 1月中国进

口食糖数量为 62 万吨，2 月份进口糖 43 万吨，

2021年 1-2月中国共计进口量为 105万吨，较去

年同期增加 73万吨（2倍以上）。 

巴西中南部：新榨季甘蔗压榨延迟，预计 3月上

半月新增 17 家糖厂压榨，下半月新增 21 家，3

月底前预计 50 家糖厂压榨，低于去年同期的 87

家。 

巴西政府海外贸易秘书处(Secex)发布数据显示，

巴西 2021年 2月商品出口数据中，2月份巴西出

口原糖 185 万吨，较上年同期的 129 万吨增长

43.4%。 

 据巴西船运数据显示，2021 年 3 月 1 日-3 月 18

日，巴西对全球食糖装运数量为 97.75万吨，其

中原糖 93 万吨；巴西对中国装船数量为 12.81

万吨，较前期增加 8万吨.主要是达孚 6.81万吨；

等待排船量为 8.17万吨。目前进口糖成本逐渐下

移，利润增加，巴西运往中国食糖供应开始增加。 

周度观点策略总结：本周郑糖期货 2105合约期价下跌，跌幅约为 2.50%。本周国内主产区白糖

售价较上周继续回落。国际市场，国际油价因美俄关系紧张的担忧及欧洲疫苗接种进程波折，油价

大跌拖累大宗商品市场，与此同时，新榨季即将到来，供应增加或压制原糖价格反弹。国内市场：

现货贸易商购买意愿减弱，市场观望情绪较为浓厚。2021年 1-2月中国共计进口量为 105万吨，较

去年同期增加 73万吨（2倍以上），进口糖数量远高于市场预期的 80万吨，天量进口糖流入及走

私糖不断流入国内市场，供应压力凸显的情况下，下游需求淡季的情况下，预计后市糖价仍弱势运

行为主。操作上，建议郑糖 2105合约短空思路对待。 

 

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 2021年 3月 9日，非商业原糖期货净多持仓为 212933手，

较前一周减少 10087手，多头持仓为 267363手，较前一周减少 3458手；空头持仓为 54430手，较前一周

增加 6629手，非商业原糖净多持仓连续两周减持，且多头持仓减持均超万手。 

 

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 3月 19日，广西柳州地区白糖现货价格 5390元/吨，较上一周下跌了 30元/吨；南宁现

货价格为 5370元/吨；昆明现货价格为 5275元/吨。 
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柳州白糖基差分析 

图3：柳州白糖现货基差分析 

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

截止 2021年 3月 19日，柳州地区白糖基差+101元/吨，较上周扩大。 

 

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 
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截止 2021年 3月 19日，广西糖厂制糖利润为-169元/吨，广东糖厂制糖利润为+153 元/吨，云南糖厂

制糖利润为+53元/吨。 

 

4、进口巴西及泰国糖成本测算 

图5：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 3月 18日，巴西糖配额内进口成本为 4309元/吨；配额外（50%）进口成本为 5510元/吨。 

 

图6：中国进口泰国糖成本测算                       

   

数据来源： 布瑞克 瑞达期货研究院 
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截止 2021年 3月 18日，泰国糖配额内进口成本为 4217元/吨；配额外（50%）进口成本为 5390元/吨。 

 

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                    

    

数据来源：布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021年 3月 18日，巴西糖配额内进口利润为 1090元/吨；配额外（50%）进口利润为-112元/吨。 

 

图8：中国进口泰国糖利润测算                       

 

数据来源： 布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021年 3月 18日，泰国糖配额内进口利润为 1180元/吨；配额外（50%）进口利润为+12元/吨。 
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6、郑商所白糖仓单持续增加 

图9：郑商所白糖注册仓单情况                   

 

数据来源： WIND 郑商所（一张白糖仓单=10元/吨*1手） 

截止 2021年 3月 19日，郑州期货交易所白糖注册仓单 24337张，有效预报 6403张。 

 

7、郑商所白糖前20名净空持仓量走势 

图10：郑商所白糖持仓量走势图  
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数据来源：瑞达期货研究院 郑商所 

截止 2021年 3月 19日，郑糖期货前二十名净空持仓为 119156手，较上周-10659手，多头持仓为 365428

手，空头持仓为 484584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                  

   

数据来源：布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021年 3月 19日，全国淀粉生产利润为 167元/吨，其中山东产区淀粉生产利润为 25元/吨，广

东淀粉糖生产利润为 44元/吨。 
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