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【行情复盘】 

期货市场： 本周国内白糖期货小幅走高，主力合约在

5802-5920 元波动，周度收盘上涨 1.10%。 

【重要资讯】 

农业农村部市场预警专家委员会认为，预计 3 月份气象条

件较为有利。随着制糖企业生产加快，库存不断增加，加之

面临传统消费淡季，国内糖价上涨幅度受限。目前，国内食

糖产量、国际和国内糖价波动总体仍在预期范围内。 

【交易策略】 

国际原油价格震荡加剧，国际糖价冲高后回调给郑糖带

来压力。印度食糖产量高于预期，出口量可能将达到 750

万吨。泰国截至 2月末食糖产量同比上年增加 14.8%，预计

全年产量将再次达到 1000万吨。巴西主产区将于 4月份开

榨，甘蔗及食糖产量都将同比增长，但原油价格走高会影响

甘蔗制糖比例，产糖进度还有待观察。本榨季国内食糖截至

2月末减产了 150万吨，本年度累计食糖产量低于 1000万

吨的可能性增大，3月份产糖情况是决定全年产量的关键因

素。不过，无论国内还是国际市场，食糖供需矛盾并不特别

突出，近期影响糖价的主要因素在于宏观面。美联储本月加

息基本落实，只是幅度大小还不确定。地缘政治危机带来的

高油价对糖价有影响，若原油价格出现剧烈震荡，糖价也难

以保持稳定。技术上看，若郑糖突破整理形态确立，短线或

许还会惯性冲高，六千关口可能存在阻力。若突破失败，则

还将维持前期震荡格局。 
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一、本周郑商所白糖期货行情回顾 

 开盘价 

（元） 

最高价 

（元） 

最低价 

（元） 

收盘价 

（元） 

结算价

（元） 

涨跌幅 

% 

成交量 

（手） 

持仓量 

（手） 

持仓变化

（手） 

SR2205 5822 5920 5802 5859 5869 1.10 1912808 366059 -33187 

SR2207 5851 5955 5836 5890 5899 1.03 470603 101403 -4552 

SR2209 5864 5971 5852 5915 5925 1.21 333152 115821 20311 

 

     

 
图 1-1  郑糖主力合约走势分析 

资料来源：文华财经 方正中期研究院整理 

 

二、主要事件、消息 

3 月 11 日电，俄罗斯联邦政府国家海关委员会当地时间 10 日决定，至今年 8 月 31 日前，禁止向欧

亚经济联盟国家出口谷物，其中包括小麦、黑麦、大麦和玉米等。此外，决定还要求至 8 月 31 日前禁止出

口糖类，包括白糖和原糖等，但向欧亚经济联盟国家的出口可凭俄农业部许可进行。 

据 sugar.ru 报道，Interfax-Ukraine 称，根据 3 月 5 日的第 207 号决议，乌克兰政府已实行出口管

制，对黑麦、燕麦、荞麦、小米、糖和盐实行零配额出口，若要出口需获得政府颁发的出口许可证。 
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截至 2 月末，泰国累计压榨甘蔗 7420.95 万吨，同比增加 18.82%。累计产糖 801.03 万吨，同比增加

14.8%。平均产糖率 10.79%，低于去年同期的 11.17%。 

国际糖业组织（ISO）2 月底发布的季度报告中，对 2021/22 榨季（10 月/9 月〉全球糖供应缺口调低

至 193 万吨，低于之前预期的 255 万吨。调低供需缺口的主要原因在于，2021/22 年度全球糖产量预期值

调高到 1.7051 亿吨，略高于 11 月份预测的 1.7047 亿吨；2021/22 年度全球糖消费量下调至 1.7244 亿吨，

低于去年 11 月预测的 1.7303 亿吨。 

 

三、国内食糖产销及进口形势 

  

图 3-1  国内白糖月度产量                   图 3-2  全国食糖销售进度 

资料来源：中糖协 方正中期研究院整理       资料来源：中糖协  方正中期研究院整理 

 

  

图 3-3  国内白糖工业库存                   图 3-4  近年食糖进口数据 

资料来源：中糖协  方正中期研究院整理       资料来源：中糖协方正中期研究院整理 
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1、产量：截至 2022 年 2 月底，本制糖期全国已累计产糖 717.66 万吨。其中，产甘蔗糖 632.31 万吨；

产甜菜糖 85.35 万吨。  

2、销量：截至 2022 年 2 月底，本制糖期全国累计销售食糖 273 万吨，累计销糖率 38.04%。其中，

销售甘蔗糖 222.92 万吨，销糖率 35.25%；销售甜菜糖 50.08 万吨，销糖率 58.68%。  

 

3、进口： 2021年我国累计进口食糖 567.01万吨，同比增加 39.75万吨，增幅达 7.54%。2021/22榨

季截至 12月，我国累计进口食糖 183.43万吨，同比减少 66.49万吨，降幅达 26.60%。 

 

4、库存： 2022年 2月末食糖工业库存为 444.66万吨，较上年同期减少 84.51 万吨。 

 

四、白糖价差及基差走势 

  

      图 4-1  国内白糖基差变化                     图 4-2  郑糖 9、5 月合约价差 

资料来源：沐甜科技 方正中期研究院整理        资料来源：郑商所 方正中期研究院整理 
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图 4-3  国内配额内进口糖利润估算 

资料来源：文华财经 方正中期研究院整理 

 

 

五、国外主要产糖国生产形势 

  

图 5-1 巴西甘蔗双周压榨量（万吨）                  图 5-2 巴西食糖双周制糖比 

资料来源：UNICA  方正中期研究院整理              资料来源：UNICA  方正中期研究院整理 

   

巴西蔗产联盟 UNICA 最新双周数据显示，2022年 2月，巴西中南部地区食糖产量为 0。自 2021年 4

月以来，累计产糖 3202.9万吨，较 2020年同期的 3819.9万吨减少 617万吨，降幅 16.15%。 
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图 5-3 印度月度食糖产量（万吨）                  图 5-4 印度各榨季累计食糖产量 

资料来源：ISMA  方正中期研究院整理              资料来源：ISMA  方正中期研究院整理 

 

印度：截至 2022年 2月 28日，印度糖厂产糖 2528.7 万吨，同比去年同期的 2348.3万吨增加了 180.4

万吨，增幅 7.68%。在 2021/22 榨季中，共有 516 家糖厂开榨，迄今有 27 家已经收榨，而去年同期开榨的

503 家糖厂中有 99家收榨。 

六、外糖走势和持仓： 

   

 

图 6-1  ICE 原糖主力合约价格走势分析 

资料来源： 方正中期研究院整理 

 

近期外糖冲高之后进行震荡整理。原油价格剧烈震荡使得市场风险增大，且印度食糖产量及出口量都

可能达到创纪录高位，泰国食糖生产形势顺利，糖价上涨遇阻。巴西主产区产区天气状况有利，2022/23年
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度食糖有望增产 200万吨左右，但原油价格走高将影响甘蔗制糖比例。不过，美联储收紧货币政策的力度

或大于预期，对于大宗商品市场可能会有利空影响。后期需关注巴西主产区开榨进展和甘蔗制糖比例的指

引。 

 

图 6-2  ICE 原糖非商业净多头寸变化 

资料来源：CFTC 方正中期研究院整理 

 

近日 ICE原糖价格反弹，市场做空意愿有所减弱。根据 CFTC最新公布的持仓报告来看，截至 2022年

3 月 8日 ICE原糖非商业净多头持仓为 151076手，前一周增加了 66537手。其中，多头持仓增加 32692手,

而空头持仓减少了 33845手。 

 

七、郑商所白糖期权市场 

      

图 7-1  郑糖标的收盘价与期权成交持仓量         图 7-2 郑糖收盘价与期权成交持仓比 
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资料来源： 方正中期研究院整理 

      

图 7-3  郑糖期权认沽认购比率            图 7-4 郑糖期权各行权价成交量持仓量 

资料来源：方正中期研究院整理 

      

图 7-5  郑糖标的历史波动率                   图 7-6 郑糖历史波动率锥 

资料来源：Wind 方正中期研究院整理 

 

    近期郑糖小幅走高，主力合约在 5900元附近反弹遇阻，可考虑卖出主力合约浅虚值（比

如执行价 6000 元）看涨期权。 

八、行业相关股票 

证券代码 证券名称 相关产品 年度涨跌幅(%) 价格 

600737 中粮糖业 食糖生产销售 -10.64 8.40 

000911 南宁糖业 食糖生产销售 -2.80 10.40 
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重要事项: 

本报告中的信息均源于公开资料，方正中期期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保证，也不保证

所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅

供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策

与本公司和作者无关，方正中期期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可

能存在的交易风险。本报告版权仅为方正中期期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任

何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为方正中期期货有限公司。 

 


