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第四节 白糖

4.1 白糖期货交易时间：

每周一至周五（北京时间 法定节假日除外）

上午 9：00-11：30

下午 13：30-15：00

4.2 白糖期货合
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4.3 白糖合约概述

食糖是天然甜味剂，是人们日常生活的必需品，同时也是饮料、

糖果、糕点等含糖食品和制药工业中不可或缺的原料。食糖生产的基

本原料是甘蔗和甜菜，甘蔗生长于热带和亚热带地区，甜菜生长于温

带地区。我国甘蔗糖主产区主要集中在南方的广西、云南、广东湛江

等地，甜菜糖主产区主要集中在北方的新疆、黑龙江、内蒙等地。尽

管原料不同，但甘蔗糖和甜菜糖在品质上没有什么差别，国家标准对

两者同样适用。

一、我国食糖的生产

糖厂利用甘蔗、甜菜榨取糖汁，经过沸腾浓缩，中心分离形成糖

结晶，这种结晶称为原糖，呈浅棕色。原糖经过提炼后，成为日常消

费的成品糖（如白砂糖、绵白糖等）。国际上大多数发达国家制糖是

采用“原糖——精糖”二步法的制糖生产方法，即“田间糖厂（产出

半成品的原糖）+精炼糖厂（产出精制糖）”生产方式，先是生产原糖，

然后再回溶生产精炼糖的方法。大部分糖厂生产原糖，然后供给精炼

糖厂进行精炼生产精炼糖，作为饮食用糖供应市场。我国糖厂几乎全

部采用一步法生产，即糖厂通过甘蔗榨汁、沸腾浓缩、中心分离、提

炼等工艺一次性直接生产出日常消费的白糖，所以我国食糖市场流通

和消费的基本都是白糖，而国际贸易则以原糖为主。与二步法相比，
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我国一步法生产的一级白砂糖只相当国际耕地白糖的标准，质量相对

较差，基本没有出口市场。

（一）我国白糖生产有如下特点：

一是糖料与其它作物不同的是，收获后不能直接变成商品糖，必

须经过工业化加工，因此白糖属于工业品。

二是由于工业化加工需要较大的设备投入，糖价高且有充足的糖

料时，加工能力的增加滞后；同样，糖价低或原料不足时，加工能力

又不容易很快减下来，因此，糖价格波动周期比一般农产品要长一些。

三是 2002 年以来，北方的甜菜糖生产大幅萎缩后，近年来连续

恢复性增产。进入 90 年代，我国食糖产量增加，市场供应充足，糖

价走低，生产甜菜糖无利可图甚至损失惨重。受此影响，我国甜菜糖

年产量逐年减少。2005/06 榨季，甜菜糖的产量达到 80 万吨，占全

国食糖产量的 9%。由于近年来的糖价在高位运行，下一榨季甜菜种

植面积大幅度增加，甜菜糖的产量可能恢复到历史最高水平。

四是糖业生产出现从北向南、从沿海向内陆、从经济发达地区向

经济欠发达地区转移的趋势。近年来，广西、云南两省区食糖调出量

占全国总量的 80%以上。

五是我国食糖的生产具有非常强的周期性。纵观我国食糖的生产

历史，食糖生产的周期大致以 6 年为一个生产周期，基本上是 3 年连

续增产，接下来的 3 年连续减产。从 1990 年到 1995 年为一个周期：

1990-1992 年连续增产，1993-1995 年连续减产。从 1996-2001 年为
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一个周期：其中，1996-1999 年连续增产，2000-2001 年连续减产。

2002-2003 年增产，2004-2006 年减产，预计 2007 年开始进入增产周

期。

（二）食糖的种类

食糖的种类很多。根据加工环节不同、加工工艺不同、深加工程

度不同、专用性不同，食糖可以分为原糖、白砂糖、绵白糖、冰糖、

方糖、赤砂糖、土红糖等。白砂糖、绵白糖俗称白糖。食品、饮料工

业和民用消费量最大的为白砂糖，按照国标 GB317－1998 生产的一级

及以上等级的白砂糖占我国食糖生产总量的 90%以上。

（三）食糖榨季

我国食糖的生产销售年度从每年的10月1日到翌年的9月31日。

甘蔗糖榨季从每年的 11月（第一家糖厂开榨）开始，次年的 4 月（最

后一家收榨）结束；甜菜糖榨季从每年的 10 月开始到次年的 2 月结

束。我国食糖主产区中海南和广东湛江开榨较早，云南开榨较晚。

4.4 白糖期货交易风险管理办法

4.4.1 白糖期货交易保证金制度:

涨跌幅与保证金：

新品种期货合约上市当日，涨跌停板幅度为合约规定涨跌停板幅

度的 3 倍；新月份期货合约上市当日，涨跌停板幅度为合约规定涨跌

停板幅度的 2 倍。

某期货合约在某一交易日收盘前 5 分钟内出现只有停板价位的



5

买入(卖出)申报、没有停板价位的卖出(买入)申报,或者一有卖出(买

入)申报就成交、但未打开停板价位的情况，称为涨（跌）停板单方

无报价（以下简称单边市）。

4.5 白糖期货交割标准及交割费用

4.5.1 白糖期货交割标准

交割单位：10吨。

基准交割品：符合《郑州商品交易所白砂糖期货交割质量标准》

（Q/ZSJ002-2005）（以下简称《白糖所标》，见附件二）规定的的一

级白糖。

替代品及升贴水：
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（一）符合《白糖所标》的一级和二级（色值小于等于 170IU）

的进口白糖（含进口原糖加工而成的白糖）可以交割；

（二）色值小于等于 170IU，其他指标符合《白糖所标》的二级

白糖，可以在本制糖年度（每年的 10月 1日至次年的 9月 30 日）的

9月和该制糖年度结束后的当年 11月合约替代交割，贴水标准为 50

元/吨；

N 制糖年度生产的白糖，只能交割到 N 制糖年度结束后的当年 11

月份，且从当年 9 月合约交割起（包括 9月合约交割）每交割月增加

贴水 20 元/吨，即 9 月贴水 20 元/吨，11 月贴水 40 元/吨，贴水随

货款一并结算。

白糖包装应符合《白糖所标》的规定。

进口白糖的标志、标签，除应含有产品名称、净含量、生产厂商

名称、生产日期等内容外，其他内容不作要求。

白糖包装有霉变、严重污染或者出现潮包、流包、真结块、有异

味的，不得入库。

4.5.2 白糖交割费用
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4.6 影响白糖期货价格的主要因素

（一）白糖现货市场供求关系

一般来说，对于供给而言，商品供给的增加会引起价格的下降，

供给的减少会引起价格的上扬；对于需求而言，商品需求的增加将导

致价格的上涨，需求的减少导致价格的下跌。白糖的供求也遵循同样

的规律。

1、白糖的供给

世界食糖产量 1.21-1.40 亿吨，产量超过 1000 万吨的国家和地

区包括巴西、印度、欧盟、中国等，其中巴西产量超过 2000 万吨。

巴西、欧盟、泰国是世界食糖主要出口国家，其产量和供应量对国家

市场的影响较大。特别是巴西，作为世界食糖市场最具影响力和竞争

力的产糖国，其每年的糖产量、货币汇率及其政府的糖业政策直接影

响到国际食糖市场价格的变化走向。

2、白糖的需求
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世界食糖消费量约 1.24 亿吨，消费量较大的国家和地区包括印

度、欧盟、中国、巴西等。从近几年消费情况来看，印度食糖年消费

量维持在 1900 万吨左右，欧盟消费量维持于 1500 万吨左右，中国消

费量增长至 1100 万吨左右，巴西年消费量 950 万吨左右。

3、白糖进出口

食糖进出口对市场的影响很大。食糖进口会增加国内供给数量，

食糖出口会 导致需求总量增加。对食糖市场而言，要重点关注世界

主要出口国和主要进口国有关情况。世界食糖贸易量每年约为 3700

万吨，以原糖为主。主要出口国为巴西、欧盟、泰国、澳大利亚、古

巴等。主要进口国为俄罗斯、美国、印尼、欧盟、日本等。主要进口

国的消费量和进口量相对比较稳定，而主要出口国的生产量和出口量

变化较大，出口国出口量的变化对世界食糖市场的影响比进口国进口

量的变化对世界食糖市场的影响大。

我国食糖处于供求基本平衡的状态，略有缺口，进口食糖以原糖

为主。食糖进口仍然实行配额管理，2004-2006 年的每年配额均为

194.5 万吨。2001-2004 年进口量分别为 119.87 万吨、118.31 万吨、

77.51 万吨、105.78 万吨，2005 年进口量为 139 万吨。

4、白糖库存

在一定时期内，一种商品库存水平的高低直接反映了该商品供需

情况的变化，是商品供求格局的内在反映。因此，了解食糖库存变化

有助于了解食糖价格的运行趋势。一般地，在库存水平提高的时候，
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供给宽松；在库存水平降低的时候，供给紧张。结转库存水平和白糖

价格常常呈现负相关关系。

就我国来讲，国家收储以及工业临时收储加上糖商的周转库存在

全国范围内形成一个能影响市场糖价的库存。在糖价过高（过低）时，

国家通过抛售（收储）国储糖来调节市场糖价。预估当年及下一年的

库存和国家对食糖的收储与抛售对于正确估测食糖价格具有重要意

义。

（二）气候与天气

食糖作为农副产品，无论现货价格还是期货价格都会受到气候与

天气因素的 影响。甘蔗在生长期具有喜高温、光照强、需水量大、

吸肥多等特点，因此，对构成气候资源的热、光、水等条件有着特殊

的依赖性。干旱、洪涝、大风、冰雹、低温霜冻等天气对生长期中甘

蔗具有灾害性的影响，而且这种影响一旦形成便是长期的。如 1999

年底在我国甘蔗主产区发生的霜冻，不仅导致 1999/2000 制糖期白糖

减产 200 多万吨，还因霜冻使宿根蔗的发芽率降低， 2000/2001 制

糖期的食糖再次减产，致使供求关系发生变化，糖价从 1900 元/吨跃

居 4000 元/吨左右。

除关注我国的气候和天气外，也应关注食糖主要出口国的气候和

天气变化。比如巴西气候受海洋气候影响，全球气候异常对巴西的影

响较大，而甘蔗产量与气候变化息息相关，如 2000 年巴西旱灾，其

食糖产量亦大幅减少 200 万吨左右。
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（三）季节性 食糖是季产年销的大宗商品，在销售上就有其固

有的、内在的规律。在我国，每年的 10 月至次年的 4 月为甘蔗集中

压榨时间，由于白糖集中上市，造成短期内白糖供给十分充足；随着

时间的推移和持续不断的消费，白糖库存量也越来越少。而价格也往

往随之变化，具有季节性特征。

（四）政策因素 国际食糖组织的有关政策、欧盟国家对食糖生

产者的补贴，美国政府的生产支持政策等，对全世界食糖供给量均有

重要影响。各国食糖进出口政策和关税政策也是不容忽视的因素。如

美国实行食糖的配额制度管理，按照配额从指定国家进口食糖，进口

价格一般高于国际市场价格。美国不出口原糖，但却大量出口由原糖

精炼而成的食用糖浆。因此，产糖国若向美国出口，必须首先获得美

国的进口配额。巴西、古巴、独联体用控制种植面积的方法，有计划

地控制产糖量。印度、菲律宾、泰国政府则依据国内市场情况控制出

口数量，随时调整有关政策。由于政府的干预，使得国内和国际糖价

既有一定的联动性，又经常背离。

我国已经全面放开了食糖市场，但食糖一直是国家宏观管理的重

要商品之一。国家采取以下措施进行宏观调控：一是产区政府实行甘

蔗收购价与食糖销售价挂钩；二是建立中央和地方两级食糖储备；三

是出台食糖指导价和自律价；四是食糖进口由国家发改委统筹安排。

目前与糖业管理有关的主要政府部门及组织有：国家发改委、商务部、

农业部及中国糖业协会。
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（五）替代品

甜味剂是食糖的主要替代品，它的使用减少了食糖的正常市场份

额，对糖的供给、价格有一定的影响。甜味剂主要包括以下几种：一

是淀粉糖，2004 年我国预计生产 430 万吨，同比增加 22.8%；二是糖

精，其甜味是白砂糖的 500 倍，我国实行指令性计划管理，共有五家

生产企业，2004 年我国生产糖精 24718 吨；三是甜蜜素，2004 年我

国生产 5.5 万吨。

第一节 节假日

在一年中，春节和中秋节是我国白砂糖消耗最大的节假日。两个

节假日前一月由于食品行业的大量用糖，使糖的消费进入高峰期，这

个时期的糖价往往比较高。两个节日之后的一段时期，由于白砂糖消

费量的降低，糖价往往回落。八九月份是用糖高峰期，月饼、北方的

蜜饯、饮料、饼干都很需要糖，会拉动刺激食糖消费。

（七）国际期货市场的联动性

随着国际一体化进程的发展，世界上主要食糖期货市场价格的相

互影响也日 益增强。中国是世界上主要的食糖生产、消费和进口国

之一，国内食糖现货价格同国际食糖价格相关性很强，国内食糖期货

价格同国际食糖价格在变动趋势上具有一定的趋同性。

（二） 国际、国内政治经济形势

世界经济景气与否是决定商品期货价格的重要因素之一。当经济

景气时，生产扩张，贸易活跃，从而引起商品需求的增加，推动期货
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价格的上涨。反之依然。 国内经济形势的变化，特别是国民经济主

要景气指标的变化，将直接影响农产品期货价格的变化。当国内消费

指数偏高时，投资者要考虑未来走势；当国家宏观经济宽松时，社会

发展稳定，资金供应量较为宽松，不仅经济发展速度加快，而且投入

期货市场的资金也增多，反之依然。

（九）经济周期

经济周期是市场经济的基本特征，一般由复苏、繁荣、衰退和萧

条四个阶段组成。在经济周期中，经济活动的波动发生在几乎所有的

经济部门。受此影响，白糖的价格也会出现相应的波动。从宏观进行

分析，经济周期是非常重要的影响因素之一。

（十）其他因素

一些突发事件如禽流感、非典等对市场的价格会产生一定的影响；

利率变化、汇率变化、通货膨胀率、消费习惯、运输成本与难易等因

素的变化也会对白糖价格产生一定的影响；市场投机力量的变化及心

理因素也常常会影响白糖价格的走势。
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