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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

5 月 4 日-5 月 10 日当周，主产区白糖现货价格窄幅变

化。 

     表 1 主产区白砂糖现货价格本周变动  单位：元/吨 

品种 5 月 3日 5 月 10 日 涨跌 涨跌幅度 

南宁 6770 6740 -30 -0.44% 

柳州 - 6690 - - 

昆明 6525 6505 -20 -0.31% 

数据来源：广西糖网 

2.行业信息评述 

（1）国际糖价有望企稳反弹 

行业专家在周三纽约“糖周”会议期间表示，全球糖供

应短缺状况料在即将到来的作物年度结束，不过对于是否将

出现供应过剩的预期仍看法不一。 

Datagro 预期全球 2017/18 年度糖供应将短缺 20 万吨，

而食糖交易商苏克顿预估 2017/18 年度全球糖市料将迎来

300 万吨供应过剩。 

小结：2017/18 年度全球食糖增产预期对国际糖价形成长

期压制；但短期来看，增产预期的利空影响逐渐减弱，后期

穆斯林开斋节以及北半球进入消费期等利多因素支撑国际糖
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   价，短线 ICE 原糖期价有望企稳反弹。 

（2）需求端有望季节性回暖，郑糖下方支撑较强 

2016/17 年制糖期全国制糖生产已进入尾声，除云南还有

少数糖厂生产外，其他省（区）糖厂均已停榨。 

截至 2017 年 4 月底，本制糖期全国已累计产糖 915.18

万吨（上制糖期同期产糖 854.97 万吨），比上制糖期同期多

产糖 60.21 万吨，其中，产甘蔗糖 810.47 万吨（上制糖期同

期产甘蔗糖 770.99 万吨）；产甜菜糖 104.71 万吨（上制糖

期同期产甜菜糖 83.98 万吨）。 

截至 2017 年 4 月底，本制糖期全国累计销售食糖 453.95

万吨（上制糖期同期销售食糖 403.15 万吨），累计销糖率

49.6%（上制糖期同期 47.15%），其中，销售甘蔗糖 395.24

万吨（上制糖期同期 351.41 万吨），销糖率 48.77%（上制

糖期同期为 45.58%）；销售甜菜糖 58.71 万吨（上制糖期同

期 51.74 万吨），销糖率 56.07%（上制糖期同期为

61.61%）。 

小结：4 月销糖数据好转，国内食糖生产接近尾声，市场

进入纯销售期；随着天气转热，需求端有望季节性回暖，郑

糖下方支撑亦较强。 

  3、仓单数量压力有所减少 

图 1 郑商所白糖期货仓单 

 

数据来源：新纪元期货研究所 WIND 资讯 
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5 月 5 日-5 月 11 日当周，仓单数量大幅减少，截止 5 月

11 日，郑商所白糖期货仓单数量 85412 张，较前一周减少

1756 张；有效预报 696 张，较前一周减少 3021 张。 

下周一白糖 1705 将迎来最后交易日，从目前的持仓来

看，预计交割量约 11 万吨（折合仓单 1.1 万张）左右。 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

  5 月 5 日-11 日当周，郑糖期货小幅回调，主力合约

SR1709 承压 40 日均线，期价弱势下行，但下方 6600 整数关

口暂有支撑，周四期价小幅反弹，截止 5 月 11 日收盘报收于

6667 元/吨，较 5月 4日收盘下跌 0.98%。 

2.K 线及技术形态分析 

3.趋势分析    

从郑糖主力周 K 线图上看，期价在布林带下轨处获得支

撑，但整体依旧运行于 2016 年 12 月以来的下跌趋势中，关

注布林带中轨压力情况。 

从郑糖主力日 K 线图上看，期价下方 6600 暂获支撑，短

线或有反弹，关注下降趋势线压力情况，若有效突破压力，

短期反弹目标暂看 6800。 

图 2 SR1709 周线图 
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图 3 SR1709 日线图 

 

图 4 ICE 糖 11 号指数日线图 

 

数据来源：文华财经 

从 ICE 糖 11 号指数日线图上看，期价在 15.5 美分附近

止跌企稳，短线技术面或有反弹。 

三、观点与建议 

1.趋势展望 

中期展望：2017 年是糖市牛熊转折年，供需矛盾尚不突

出，糖价下跌空间有限，中期 6500-7000 区间震荡概率大。 

短期来看，2017/18 年度全球食糖增产预期的利空影响逐

渐减弱；目前进口保障调查结果尚未出台，政策仍不明朗，

市场做空意愿并不强，而需求端季节性回暖，短线郑糖有望

企稳反弹。 
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2.操作建议 

保守操作：6650 下方，逢低可轻仓短多； 

   激进操作：逢低偏多操作思路。 

 四、白糖期权策略 

1.历史策略回顾 

上期我们推荐的策略是持有卖出 SR709C7000 和

SR709P6500 合约，共收取权利金 119.5 元/吨。 

2.历史策略损益 

截止 5 月 11 日，SR709C7000 和 SR709P6500 的收盘价分

别为 28 元/吨和 56.5 元/吨，盈利 35 元/吨，建议继续持

有。 

3.新开策略 

本期预计会有小幅反弹，激进型的投资者可以买进

SR709C6800 合约积极参与反弹，付出权利金 69.5 元/吨，以

前期小低点 6590 元/吨为止损依据。 
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