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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） 6002 6108 +106 

持仓（万手） 33.7 39.1 +5.4 

前 20 名净空持仓 89027 124708 +35681 

现货 白糖（元/吨） 5680 5790 +110 

基差（元/吨） -322 -318 +4 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

新榨季甘蔗糖压榨时间推迟，预计上量供应有限。

截至 10 月底，新疆、内蒙古等 29 家甜菜糖厂开

据巴西蔗糖工业协会 Unica 数据显示，自 2021

年4月1日至11月1日中南部累计压榨甘蔗5.04

亿吨，同比减少 10.85%，累计产糖 3121.6 万吨，
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榨，云南 1家甘蔗糖厂开榨，已产食糖 29.2 万吨，

同比减少 14.1 万吨，销售食糖 4.7 万吨，同比减

少 10.3 万吨。 

同比减少 14.27%，产糖量高于预期。 

北方甜菜糖预计小幅减产。 巴西出口贸易数据显示，巴西 10 月份出口食糖 

231.77 万吨，上年同期的出口量为 395.08 万

吨，同比减少 41.34%。 

 

截止 2021 年 10 月份，国内白糖新增工业库存为

24.50 万吨，环比减少 7664%，同比减少 13.40%，

新增工业库存环比持续下降，且降幅扩大明显。 

据国家统计局统计，2021 年 9 月我国成品糖产量

为 29.9 万吨，同比减少 10.7%。 

  

周度观点策略总结：本周郑糖期货 2201 合约期价重心上抬，周度涨幅约 1.80%。本周国内主产

区白糖售价略上调。截至 10 月底，新疆、内蒙古等 29 家甜菜糖厂开榨，云南 1家甘蔗糖厂开榨，

已产食糖 29.2 万吨，同比减少 14.1 万吨，销售食糖 4.7 万吨，同比减少 10.3 万吨。国内甘蔗糖压

榨相较去年延迟，新糖上量同比减少。加之食糖新增工业库存在 24.5 万吨附近，同比降幅扩大明显。

另外进口糖成本与国内糖价仍处于倒挂状态，对内盘支撑作用仍存。基于成本端上抬，新榨季食糖

略减产预估的背景下，预计后市糖价震荡偏上运行为主。重点关注点仍在于国际糖市走势。操作上，

建议郑糖 2201 合约短期偏多思路对待。 

 

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 11 月 2 日，非商业原糖期货净多持仓为 209061 手，

较前一周增加 10454 手，多头持仓为 268307 手，较前一周增加 9531 手；空头持仓为 59246 手，较前一周

减少 923 手，非商业原糖净多持仓结束前十周减持。 

 

CFTC美糖净持仓区间分析 

图2：CFTC美糖净持仓区间分析                      

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

非商业原糖期货净多持仓处于近五年均值上方。 

 

2、本周白糖现货价格走势 

图3：国内主产区白糖现货价格走势                      
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数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 11 月 12 日，广西柳州地区白糖现货价格 5790 元/吨，较上一周环比上调 110 元/吨；南

宁现货价格为 5790 元/吨；昆明现货价格为 5755 元/吨。 

 

广西(柳州）食糖现货价格季节性分析 

图4：广西(柳州）食糖现货价格季节性分析                     

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

食糖（广西柳州）现货价格处于季节性中等水平。 

 

柳州白糖基差分析 
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图5：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 11 月 12 日，柳州地区白糖与期货 2201 合约基差-318 元/吨，较上周小幅扩大。 

 

郑糖基差区间分析（现货-期货） 

图6：郑糖基差分析 

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

近五年以来，广西柳州地区白糖现货价格与期货 2201 合约基差处于均值下方。 

 

3、国内主产区制糖利润走势 

图7：国内主产区制糖利润测算  
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数据来源：布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 11 月 12 日，广西糖厂制糖利润为+280 元/吨，广东糖厂制糖利润为+540 元/吨，云南糖

厂制糖利润为 540 元/吨。 

 

图8：广西制糖利润处于近五年相对均值附近 

   

数据来源：瑞达期货研究院 布瑞克 

 

4、进口巴西及泰国糖成本测算 

图9：进口巴西糖成本测算                    
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数据来源：布瑞克 瑞达期货研究院 

截止 2021 年 11 月 11 日，巴西糖配额内进口成本为 4940 元/吨；配额外（50%）进口成本为 6320 元/

吨。 

 

图10：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 11 月 11 日，泰国糖配额内进口成本为 4850 元/吨；配额外（50%）进口成本为 6200 元/

吨。 

 

5、中国进口巴西及泰国糖利润情况 

图11：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 11 月 11 日，巴西糖配额内进口利润为 830 元/吨；配额外（50%）进口利润为-550 元/吨。 

 

图12：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 11 月 11 日，泰国糖配额内进口利润为 920 元/吨；配额外（50%）进口利润为-430 元/吨。 

 

图13：巴西海运费变化                       



                                                                                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： 新闻整理  瑞达期货研究院 

截止 2021 年 11 月 11 日，巴西海运费为 70.5 元/吨。 

 

6、白糖淀粉糖比价季节性分析 

图14：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 11 月 12 日，白糖淀粉糖比价为 1.74。 

 

7、替代品--淀粉糖生产利润测算 

图15：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 11 月 12 日，全国淀粉生产利润为 130 元/吨，其中山东产区淀粉生产利润为 30元/吨，

广东淀粉糖生产利润为 260 元/吨。 
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