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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

5 月 10 日-5 月 17 日当周，主产区白糖现货价格小幅反

弹。 

     表 1 主产区白砂糖现货价格本周变动  单位：元/吨 

品种 5 月 10 日 5 月 17 日 涨跌 涨跌幅度 

南宁 6740 6790 +50 +0.74% 

柳州 6690 6750 +60 +0.90% 

昆明 6505 6535 +30 +0.46% 

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 

巴西农业部数据显示，由于 2017/18 榨季巴西中南部开

榨进度缓慢，截至 5 月 1 日该地区糖库存量降至 210 万吨， 

为近 3 年的最低水平，去年同期为 330 万吨。 

DA Information Systems 气象专家在报告中称，巴西这
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个周末的降雨，将令甘蔗干燥和早割进程停滞。 

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，巴西天气一定程度影响新榨季生产

进度，穆斯林开斋节前的备货以及北半球进入消费期等利多

因素亦支撑国际糖价，短线 ICE 原糖期价或延续反弹走势。 

（2）需求端有望季节性回暖，郑糖下方支撑较强 

2016/17 榨季 4 月中旬至 5 月初，云南省糖厂进入收榨

高峰期。据不完全统计，截止 5 月 16 日，云南停榨糖厂数

量已增至 42 家（本榨季云南开榨糖厂总数为 58 家）。 

小结：国内食糖生产接近尾声，市场进入纯销售期；随

着气温的逐渐升高，下游需求进入消费旺季，郑糖下方支撑

较强。目前市场关注焦点集中在下周一将公布的进口糖保障

调查结果，市场谨慎情绪较浓。 

  3、仓单压力转向九月 

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 12 日-5 月 18 日当周，仓单数量继续减少，截止 5

月 18 日，郑商所白糖期货仓单数量 84620 张，较前一周减

少 892 张；有效预报 535 张，较前一周减少 161 张。 

周一近月合约 SR1705 到期交割，共计交割 10.635 万

吨（折合仓单 10635 张），仓单压力转向九月。 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

    5 月 12 日-18 日当周，郑糖期货小幅反弹，主力合约

SR1709 重心缓慢上移，但上方 60 日均线暂有压力，周四期

价震荡回落，截止 5 月 18 日收盘报收于 6717 元/吨，较 5

月 11 日收盘回升 0.75%。 

2．趋势分析    

从郑糖主力周 K 线图上看，期价小幅反弹，KDJ 指标低

位金叉后向上运行，关注布林带中轨压力突破情况。 

从郑糖主力日 K 线图上看，期价重心缓慢上移，突破去

年 12 月以来的下降趋势，短期将考验 6800 整数压力。 

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 
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从 ICE 糖 11 号指数日线图上看，期价突破布林带中轨，

技术面呈现反弹走势，上方压力位看至 17 美分附近。 

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，在巴西不利天气、穆斯林开斋节前的备货需

求以及北半球进入消费期等利多因素的影响，短线 ICE 原糖

期货将延续反弹走势。国内方面，随着气温的逐渐升高，下

游需求进入消费旺季，郑糖下方支撑较强，但进口保障调查

结果尚未出台，市场观望情绪较浓，关注 6800 压力突破情

况。 

2.操作建议 

保守操作：低位多单谨慎持有； 

激进操作：逢调整支撑位加持多单。 

 四、白糖期权策略 

1.历史策略回顾 

上期我们推荐的策略包括：①卖出 SR709C7000 和

SR709P6500 合约，共收取权利金 119.5 元/吨，组成卖出跨

式套利组合。 

②买进 SR709C6800 合约积极参与反弹，付出权利金
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69.5 元/吨。 

2.历史策略损益 

①SR709C7000 和 SR709P6500 的收盘价分别为 24 元/

吨和 35.5 元/吨，盈利 60 元/吨，建议继续持有。 

②SR709C6800 合约收盘价为 74 元/吨，盈利 4.5 元/

吨，建议继续持有。 

3.新开策略 

本期推荐策略，卖出 SR709P6700 合约，收取权利金

105.5 元/吨，白糖 09 合约期货价格跌破 6594 止损。 
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