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白糖周度观点：美伊冲突扰动能源市场，糖价风
险溢价提升
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1 整体观点：本周郑糖震荡偏强运行，盘面上涨除受市场情绪修复带动外，更重要的驱动来自美伊冲突升级引发

的地缘风险溢价。中东局势紧张推动国际油价明显上行，市场对能源供应扰动、航运风险及进口成本抬升的担

忧升温，带动糖价风险偏好回升。与此同时，原油走强提升巴西乙醇生产经济性，市场对新榨季制糖比例下调

预期有所增强，对国际糖价形成支撑。整体看，当前郑糖上涨更多体现为地缘事件驱动下的估值修复与成本支

撑，短期盘面或维持偏强震荡，但持续上行仍需观察外盘原糖跟涨力度及国内产销压力释放情况。

2  策略建议：短期以偏强震荡思路对待，关注地缘事件演化、原油价格走势及外盘原糖联动情况；若油价维持

高位、外盘继续修复，郑糖仍有上探动能。

风险因素： 美伊局势缓和导致风险溢价快速回落；巴西压榨进度加快、制糖比例高于预期；国内库存压力继

续释放；外盘原糖反弹持续性不足。



行情回顾02

数据来源：IFIND、长江期货

 本周郑糖期货价格震荡偏强运行，主力合约价格小幅上行，盘面重心较上周略有抬升。活跃合约收盘价整体维持在 

5416–5436 元/吨附近。

 国内主产区报价整体平稳，南宁现货价格维持在 5450 元/吨附近，昆明现货小幅上升，柳州现货对主力合约基差

由上周高位 84 元/吨回落至本周 34 元/吨左右，期货涨幅强于现货。现货市场整体成交平稳。

 外盘方面：ICE 原糖价格本周小幅回落，维持在 14.43 美分/磅附近震荡，整体走势弱于国内市场。综合来看，本

周郑糖表现强于外盘，市场情绪有所修复，价格整体呈震荡偏强走势。



中国食糖供需平衡表03

 供应充足，库存回升 → 国内糖市短期价格上行

空间有限。

 甘蔗主导供应，甜菜增量有限 → 长期结构变化

缓慢。

 进口和国际糖价对国内影响有限，但仍提供一

定支撑。

数据来源：泛糖科技



巴西雷亚尔与原油走势观察04

 本周国际油价明显上涨，地缘冲突推动市场对中东供应风险的担忧升温，WTI与布伦特原油价格同步走强。

原油价格上行提升乙醇生产经济性，强化市场对巴西糖醇比向乙醇倾斜的预期，对糖价形成一定支撑。

 汇率方面，巴西雷亚尔兑美元整体偏弱运行，有利于巴西糖出口，对国际糖价形成一定压制。整体来看，能

源价格走强对糖价形成支撑，而汇率因素仍对外盘形成一定影响。

数据来源：IFIND、长江期货



国际重要新闻05

 据外媒报道，中东局势持续升级，美以对伊朗目标实施军事打击后，伊朗对海湾地区能源设施及油轮展开报复性袭

击，霍尔木兹海峡航运一度受到扰动，本周国际原油价格继续突破上涨市场对能源供应中断的担忧升温。

 巴西对外贸易秘书处（Secex）数据显示，3 月第一周巴西出口糖 44.46 万吨，日均 8.89 万吨，较上年 3 月全月

日均 9.65 万吨下降约 8%；上年 3 月全月出口量为 183.44 万吨。

 据外媒《Billionaire Africa》报道，为降低进口依赖，国际金融公司（IFC）拟向埃及甜菜项目投资 4000 万美元。

2025 年埃及食糖产量约 280 万吨，官方预计 2026 年增至 290 万吨，自给率由 2024 年的 75.8% 提升至约 

81%。埃及国内年需求约 320 万吨，仍需部分进口，但随着政府推动尼罗河糖业扩建，2024/25 榨季进口量已从 

180 万吨降至 150 万吨。

 坦桑尼亚加大糖业投资，政府推动本地及外国资本进入食糖行业，目标未来实现食糖自给自足，每年需求约 70 万

吨，新增投资有望缩小供应缺口，营商环境优化鼓励私营部门广泛参与。

资料来源：泛糖科技、长江期货



国内要闻06

资料来源：中国天气网广西站、泛糖科技、长江期货

 据行业机构及市场调研数据显示，国内白糖市场正逐步进入增产周期。中国糖业协会预计 2025/26榨季全国食糖

产量约1170万吨，较上榨季继续增长，国内供应压力有所增加。与此同时，国内食糖消费增长相对有限，市场整

体供需格局趋于宽松。

 在进口方面，我国食糖进口仍保持一定规模。根据海关及行业数据，近年来国际糖价回落推动进口成本下降，

2025年前10个月中国累计进口食糖约 390万吨，同比增长约 14%，进口增加对国内市场供应形成补充。

 政策方面，商务部已公布 2026年食糖进口关税配额管理方案，全年进口关税配额总量 194.5万吨，其中约70%

为国营贸易配额。该政策延续了我国食糖进口配额管理机制，对国内食糖市场供需平衡及价格形成具有重要影响。

 3 月份广西农业气象条件显示，多数地区降雨量偏少、气温偏高，虽有利于甘蔗砍运和运输，但降雨不足可能不

利于春植甘蔗出苗与宿根蔗的萌发及后续生长，需加强灌溉与墒情管理以缓解干旱风险。 　　



仓单情况：小幅回升07

资料来源：沐甜科技、泛糖科技、IFIND、长江期货

 近期郑糖仓单数量整体低位运行，进入 2026 年后有所回升，截至 3 月 12 日，交易所白糖仓单数量 16,342 张，

有效仓单预报 684 张，仓单总计 17,026 张。与上周相比，本周仓单数量波动有限，新增仓单增速均衡，显示注

册仓单压力不大。

指标名称 仓单数量:
白糖

有效仓单预报:白
糖:小计

仓单
总计

仓单变化

单位 张 张 张 张

2026-03-12 16,342.00 684.00 17026 0 

2026-03-11 16,342.00 684.00 17026 412 

2026-03-10 15,930.00 1,120.00 17050 982 

2026-03-09 14,948.00 2,264.00 17212 (38)

2026-03-06 14,986.00 2,184.00 17170 401 

2026-03-05 14,585.00 2,585.00 17170 0 

2026-03-04 14,585.00 2,585.00 17170 124 

2026-03-03 14,461.00 1,689.00 16150 0 

2026-03-02 14,461.00 1,689.00 16150 0 



CFTC持仓：基金净空头扩大（更新至 2026-03-03）08

数据来源：IFIND、长江期货、CFTC

 CFTC 公布的 Commitments of Traders (COT) 报告显示，ICE 11 号糖非商业交易者（主要为基金及大型投机

资金）近期多头持仓持续下降，空头持仓明显增加，非商业净持仓为 -245,034 张，显示投机资金偏空。商业

持仓方面，多头 557,892 张，空头 306,573 张，显示商业机构仍维持套保多头仓位。

 整体来看，ICE 糖市场资金情绪偏空，基金净空头压力可能对糖价形成一定压制，需关注后续空头回补带来的阶

段性波动。



内外价差及进口利润09

数据来源：IFIND、长江期货

 本周外盘原糖价格小幅波动，ICE 11 号糖维持在 14.43 美分/磅 附近震荡运行，带动进口成本略有变化。配额内

进口糖利润约 1580 元/吨，配额外进口糖利润约 5190 元/吨，较前期有所调整和修复。整体来看，进口仍具一

定利润空间，内外价差依然存在，对国内糖价形成一定约束。

指标名称 NYB
OT11
号糖

美元兑
人民币

纽约糖
FOB价

纽约糖
到岸价

纽约糖不
含税成本

配额内
纽约糖
含税成

本

配额内
纽约糖
最终成

本

配额外
纽约糖
含税成

本

配额外
纽约糖
最终成

本

配额内
纽约进
口利润

配额外
纽约进
口利润

单位 美分/
磅

          

2026-03-12 14.43 5,635.00 7.29 326.87 2627.93 2682.53 3609.35 4053.72 4707.84 5196.16 1581.28 

2026-03-11 14.22 5,635.00 7.29 322.12 2593.09 2647.29 3561.93 4004.41 4646.00 5131.83 1630.59 

2026-03-10 14.32 5,635.00 7.29 324.38 2609.68 2664.07 3584.51 4027.89 4675.45 5162.46 1607.11 

2026-03-09 14.62 5,690.00 7.29 331.18 2659.46 2714.42 3652.25 4098.34 4763.80 5254.35 1591.66 

2026-03-06 14.09 5,540.00 7.29 319.17 2571.51 2625.47 3532.58 3973.88 4607.71 5092.02 1566.12 
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进口成本测算与价格支撑10

数据来源：IFIND、长江期货

 根据外盘价格、汇率及运费测算，当前配额内进口加工成本约 3980–4068 元/吨，配额外（50% 关税）进口

成本约 5048–5154 元/吨。相比之下，国内白糖现货价格维持在 5300 元/吨 附近，仍高于进口成本区间。整

体来看，进口成本对国内糖价形成一定支撑，其中配额外进口成本可视为国内糖价的重要参考支撑位。后续需关

注外盘糖价、汇率及运费变化对进口成本的影响。

指标名称 运费:巴西糖 运费:泰国糖 进口加工估算
价(配额内):巴

西糖

进口加工估算
价(配额内):泰

国糖

进口加工估算
价(配额外,50%
关税):巴西糖

进口加工估算价
(配额外,50%关税):

泰国糖

单位 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨

2026-03-11 41.75 18.00 4,068.00 3,987.00 5,154.00 5,048.00 
2026-03-10 41.75 18.00 4,100.00 4,019.00 5,195.00 5,090.00 
2026-03-09 41.75 18.00 4,164.00 4,083.00 5,279.00 5,173.00 
2026-03-06 41.75 18.00 4,055.00 3,973.00 5,136.00 5,030.00 
2026-03-05 41.75 18.00 3,970.00 3,889.00 5,027.00 4,921.00 
2026-03-04 41.75 18.00 3,976.00 3,895.00 5,034.00 4,928.00 
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