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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） 5669 5774 +5 

持仓（万手） 24.4 25.0 +0.6 

前 20名净空持仓 54659 71277 +16618 

现货 白糖（元/吨） 5870 5830 -40 

基差（元/吨） 81 56 -25 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

据巴西甘蔗行业协会公布的报告显示，巴西中南

部 2020年 1 月下半月产糖量为 0.4万吨，同比下

降 20%；甘蔗压榨量为 8.7万吨，同比下降 84.5%，

且较 1月上半月大减 32%。 

2020 年 1 月巴西出口糖 160.97 万吨，同比增加

46.74%，其中出口原糖 141.57 万吨，同比增加

37.3%；出口精制糖 19.4万吨，同比增加 194.39%。 

ISO:预估 2019/20榨季全球食糖供需缺口上调至

1090万吨，前期值为 650万吨。此外，印度产区

2020 年 1 月泰国出口糖 75.55 万吨，同比增加

60%，其中出口原糖 46.21万吨，同比增加 54.24%，
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遭遇蝗虫灾害，市场对印度糖预估继续下降 200

万吨左右。 

主要出口至印尼和韩国；出口精制糖 24.9万吨，

同比增加 98.62%。主要出口至柬埔寨、苏丹及越

南。 

印度糖业协会(ISMA)发布报告显示，2019 年 10

月至 2020年 2月 15日，印度糖厂共产糖 1698.5

万吨，较之前一年同期减少 22.7%，因甘蔗供应

有限，一些糖厂被迫暂停甘蔗压榨。 

根据市场报告显示，2019/20榨季截止 2月 15日，

印度已签订大约 320万吨食糖出口合约，且已出

口约 160万吨食糖。 

周度观点策略总结：据美国商品期货交易委员会数据显示，截至 2020年 02月 11手，对冲基

金及大型投机客的原糖期货净多持仓为 172364手，较前一周增加 15328手，受巴西、泰国和欧盟等

主产国糖量减少的推动。现货价格持稳为主，产区制糖集团出货意愿浓厚，目前全国疫情已开始出

现拐点的迹象，市场导向侧重于复工复产，预计未来一周白糖存库存回补的需求，加上外盘强势助

力，不过生产方面恢复相对快于需求，预计后市糖价震荡持稳为主。操作上，建议郑糖主力合约短

期在 5630-5860区间日内交易。 

 

二、周度市场数据 

1、本周白糖价格持稳 

图1：国内柳州白糖现货走势                      图2：柳州白糖现货价格季节性变化  

 

数据来源：WIND 

截止至2020年02月21日，广西柳州地区白糖现货价格5830元/吨，较上一周下调40元/吨。从季节性角度来

分析，当前柳州地区白糖现货价格较近5年相比维持在平均水平。 

 

2、柳州白糖基差继续缩窄 

图3：柳州白糖现货基差走势 
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数据来源：WIND 瑞达研究院 

截止至2020年02月21日，柳州地区白糖基差56元/吨，较上一交易日下跌25元/吨。从季节性角度来分析，

当前柳州地区白糖基差较近5年相比维持在平均水平。 

 

3、12月中国白糖进口量环比继续减少 

图4：中国白糖进口量走势                      图5：白糖进口季节性变化 

   
数据来源： WIND 

截止 2019年 12月，海关数据显示中国食糖进口量为 210,000吨，环比减少 120,000 吨。历史来看，食糖

进口量处于季节性平均水平。 

 

5、国内新榨季白糖产销率一般 
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图6：重点制糖企业销量情况                    图7：重点制糖企业销糖季节性变化 

 

数据来源： WIND 

截止 2020年 1月，国内重点制糖企业销糖量当月值为 108.96万吨，环比减少 15.03 万吨。 

 

图8：重点制糖企业累计销量情况                图9：重点制糖企业累计销糖季节性变化  

 
数据来源： WIND 

截至 2020年 1月底，重点制糖企业（集团）累计加工糖料 4712.93万吨，累计产糖量 580.08万吨（上制

糖期同期为 421.32万吨），累计销售食糖 276.46万吨，累计销糖率 47.66%（上制糖期同期 47.4%）。 

 

6、交易所仓单处于近5年历史同期较低水平 
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图10：郑商所白糖期货仓单                       图11：郑商所白糖仓单加有效预报季节性分析 

 
数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止 2020年 02月 21日，郑州期货交易所白糖注册仓单 11,009张，仓单加有效预报合计 13,483张，环比

增加 1000张，从季节性来看，仓单加有效预报合计位于历史较低水平。 

 

7、郑商所白糖前20名净空持仓小幅增持 

图12：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2月21日，郑糖期货前二十名净空持仓为71277手，多头持仓为245200手，空头持仓为316477手，

空头持仓较上周小幅增持的趋势。 
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8、全国食糖新增工业库存呈季节性增长趋势 

图13：食糖新增工业库存走势                  图14：新增工业库存季节性走势 

  

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止 2020年 01月，全国食糖新增工业库存为 321.37万吨，环比增加 139.48万吨。从季节性来看，全国

食糖新增工业库存位于历史较高水平。 
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