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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） 5348 5350 +2 

持仓（万手） 30.1 38.8 +8.7 

前 20名净空持仓 119156 113688 -5468 

现货 白糖（元/吨） 5390 5380 -10 

基差（元/吨） +101 +30 -71 

 

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。 

据巴西蔗糖工业协会 Unica 数据显示，截至 2021

年 3月 16日，巴西中南部已累计压榨甘蔗 167.6

万吨，同比减少 43.25%，产糖 5.1万吨，同比增
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加 26.02%。 

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。 

2021年 2月泰国出口糖大约 25.36万吨，同比骤

减 65.56%；其中出口原糖 10.27万吨，同比减少

80.58%。 

 巴西商贸部数据显示，巴西 2021 年 3 月 1 日-3

月 21日，巴西累计装出糖和糖蜜 118.2万吨，本

周日度装运量为 7.88万吨，去年同期为 6.43万

吨。 

周度观点策略总结：本周郑糖期货 2109合约期价报收十字星，涨幅约为 0.04%。本周国内主产

区白糖售价较上周微幅下跌。国际市场，巴西各地实施隔离措施及国际油价疲软，加之新榨季巴西

累计产糖量同比增加，市场供应增加或压制原糖价格。国内市场：现货价格稳中下调，受油价及市

场采购不旺的影响，贸易商观望情绪较为浓厚。2021 年 1-2月进口糖浆总量为 7.33万吨，进口供

应不断流入国内市场，供应量增加凸显，叠加下游需求淡季持续，总体上，供强需弱继续施压糖市，

后市糖价或仍有下跌可能。操作上，建议郑糖 2109合约偏空思路对待。 

 

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                     

 

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 3 月 16日，非商业原糖期货净多持仓为 213767手，

较前一周增加 834手，多头持仓为 273487手，较前一周增加 6124手；空头持仓为 59720手，较前一周增

加 5290手，非商业原糖净多持仓小幅增加，多空头持仓减双双增加。 

 

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 26日，广西柳州地区白糖现货价格 5380元/吨，较上一周下跌了 10元/吨；南宁现

货价格为 5360元/吨；昆明现货价格为 5265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 3月 26日，柳州地区白糖与期货 2109合约基差+30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 瑞达研究院 

截止 2021年 3月 26日，广西糖厂制糖利润为-199元/吨，广东糖厂制糖利润为+138 元/吨，云南糖厂

制糖利润为+33元/吨。 

 

4、进口巴西及泰国糖成本测算 
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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 25日，巴西糖配额内进口成本为 4130元/吨；配额外（50%）进口成本为 5280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 

截止 2021年 3月 25日，泰国糖配额内进口成本为 4040元/吨；配额外（50%）进口成本为 5160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                    
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数据来源：布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021年 3月 25日，巴西糖配额内进口利润为 1240元/吨；配额外（50%）进口利润为+89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 25日，泰国糖配额内进口利润为 1330元/吨；配额外（50%）进口利润为+207元/吨。 

 

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                   
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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 26日，郑州期货交易所白糖注册仓单 26629张，有效预报 5529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  

                   

数据来源：瑞达期货研究院 郑商所 

截止 2021年 3月 26日，郑糖期货前二十名净空持仓为 113688手，较上周-5468手，多头持仓为 358650

手，空头持仓为 472338手。 
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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 26日，全国淀粉生产利润为 235元/吨，其中山东产区淀粉生产利润为 132元/吨，

广东淀粉糖生产利润为 85元/吨。 
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