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金融属性主导，短期弱势不改 
 

一、【今日要点】 

印度政府正式取消2011/12年度糖出口限制。据新德里5月14日消息，

印度政府已经正式取消对该国糖出口数量的限制，这样资金短缺的糖厂

可以偿还欠甘蔗农户的债务。预期印度2011/12年度将生产出2500-2600

万吨糖，超过国内每年约2200万吨的需求量。 

ISO：下修 12/13 年度全球糖市供应过剩预估至 300 万吨。由于认为

主产国的增产幅度不可能赶上 2%的年度需求增幅，国际糖业组织（ISO）

将 12/13 年度全球糖市供应过剩预估减半至约 300 万吨。另外，由于之前

对亚洲主产国（主要是中国和泰国）的预估太过保守，ISO 将 2011/12 年

度供应过剩预估从 2月份时的 517 万吨上调至 648 万吨。 

泰国压榨商将销售糖，因担忧期货价格将继续下跌。据新加坡 5 月

14 日消息，经销商周一称，泰国糖厂本周可能销售更多糖，担忧纽约原

糖期货将继续下跌，因供应增加；而伦敦咖啡价格上涨可能促使越南农户

及出口商销售库存。 

越南：11/12 年度糖产量或达 131 万吨。越南农业与农村发展部称，

越南 2011/12 年度糖产量预计将达到 131 万吨。今年前四个月越南共产糖

112 万吨，较去年同期增加 7.87 万吨。 

原糖期货收高，受现货买盘提振。ICE 原糖周一收跌，稍早挫至 20

个月低位，因希腊可能退出欧元区的忧虑推高美元，令以美元计价的商品

承压。清淡交投中的现货买盘提振原糖从 20 个月低位反弹，但对欧债危

机的担忧令商品市场整体呈现下行的趋势。原糖期货基本持稳，盘中成交

清淡，在平盘上下拉锯，指标 7 月合约从 20 个月的日内新低小幅反弹，

交易商称，消费者买盘令跌幅消减。ICE7 月原糖期货小涨 0.05 美分，收

20.27 美分/磅。 

净多持仓转为负，创新低。周一净多持仓为-5447 手，较上个交易日

减少 6952 手。前 20 多头主力总持仓增加 6506 手，前 20 名空头主力总持

仓减少 2570 手。华泰长城多头部位加仓 7728 手。 
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二、【交易数据】 

表 2-1:上一交易日行情数据表 

合约名称 收盘价 涨跌 涨跌幅
本周涨

跌幅 

本月涨

跌幅 
持仓量 

持仓量

变化 

SR1209 6265 -67 -1.06% -1.06% -3.40% 439812 -12036 

SR1301 6070 -64 -1.04% -1.04% -3.13% 335350 18748 

ICE11 号

糖 7 
20.27 0.05 0.25% -2.59% -4.02% 326205 -67 

资料来源:文华财经、平安期货 

三、【市场结构】 

图3-1:产区现货中间商报价下调                                图3-2:近月合约价比柳州现货价高96 
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资料来源: wind、平安期货研究所 

图3-3:郑糖指数下跌，成交量、持仓量缩小                     图3-4:ICE原糖期货小幅反弹 
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资料来源: wind、平安期货研究所 
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图3-5:ICE糖相对郑糖比值持续下降                            图3-6:淀粉糖价格相对白糖价格有绝对优势 
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资料来源: wind、平安期货研究所 

图3-7:白糖总持仓减少、净多持仓缩小到-5447                   图3-8:仓单数量为1897张，有效预报单为1037张 
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资料来源:wind、平安期货研究所 

图3-9:1月合约与9月合约价差为-195                             图3-10:巴西进口糖盈利为801 

10000

110000

210000

310000

410000

510000

610000

710000

810000

20
11

-0
7

20
11

-0
7

20
11

-0
8

20
11

-0
8

20
11

-0
9

20
11

-0
9

20
11

-1
0

20
11

-1
0

20
11

-1
1

20
11

-1
1

20
11

-1
2

20
11

-1
2

20
11

-1
2

20
12

-0
1

20
12

-0
1

20
12

-0
2

20
12

-0
2

20
12

-0
3

20
12

-0
3

20
12

-0
4

20
12

-0
4

20
12

-0
5

-450

-400

-350

-300

-250

-200

-150

-100

-50

01209持仓
1301持仓

合约价差（1301-1209）

4500

5500

6500

7500

8500

9500

20
11

-0
4

20
11

-0
5

20
11

-0
6

20
11

-0
7

20
11

-0
8

20
11

-0
9

20
11

-1
0

20
11

-1
1

20
11

-1
2

20
12

-0
1

20
12

-0
2

20
12

-0
3

20
12

-0
4

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000进口盈亏（巴西） 柳州现货
巴西进口价

 

资料来源:文华财经、平安期货研究所 
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研究员简介： 

何贤钊：中国科学技术大学博士，CFA 三级候选人，通过期货投资咨询考试。负责研究所白糖研究，对行情

有较强的把握能力，对白糖跨期套利有深入研究。投资理念：“遵循价值投资，用现货心态看待期货”。 

廖磊：数量经济学硕士。曾于国信证券泰然九路营业部从事投研工作，对证券市场热点分析，投资机会有一

定的研究，于 2011 年 6 月加入平安，目前从事白糖研究，对白糖季节性、跨期套利有一定的研究。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

风险提示： 

期货市场是一个风险无时不在的市场。您在进行交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清醒的认

识，认真考虑是否进行证券，期货交易。市场有风险，投资需谨慎。 
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