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产区现货 昨日报价 同比前一日 同比前一周

南宁 3810-3820 +20 +60 

柳州 3820-3850  +20 +60 

昆明 3700   0 +70 

湛江 3830  +40 +70 

郑糖期货 SR909 SR1001 SR1005 
上周收盘 3842 4189 4267 

本周收盘 3916 4247 4336 

涨跌幅 1.93% 1.38% 1.62% 

2009 年 6 月 7 日                          白糖期货  周报 

陈树强：kevin@gwf.com.cn 
86-21-68400696-138 

 
郑糖跃跃欲试，关注能否提前突破 

本期要点 

 郑糖分别在周中和周末出现突击式上涨行情，原因是产区的工业库存明显偏少。SR1001 主力合约周线

以一根带上影的小阳线报收，全周涨 58 点。成交量比上周有所放大，持仓量也增加，量升价增的态势

比较健康。合约强弱方面略显近强远弱。 

 

 现货方面,由于夏季消费旺季逐渐启动，更由于整个流通市场上的糖并不算多。本周主要产区报价缓慢

上扬。广西主产区的报价终于如愿站稳了 3800 元大关，云南现货价也开始冲击 3700 元。现货价格依然

对近月合约构成支撑。 

 

 全国产销情况：整体上看，由于北方甜菜糖五月多卖了一些，云南卖得也不错，对冲了广西和广东的销

量下降，全国整体的食糖销售情况预计与去年同期基本持平，至多略微增减。预计全国产糖总量 1240

万吨左右，销量 795 万吨左右，截至目前工业库存只有 445 万吨而已。而去年的六至九月份卖得糖也恰

恰是这个数字。即是说到了今年九月底，如果不考虑放储和进口，全国的流通市场上也就没什么糖了，

供求偏紧是毫无疑问的。不过，放储的因素随着价格的上涨还是要引起重视才好。 

 

 截至本周末多头前 20 名比空头前 20 名持仓量反而少了两万手。其中具有现货背景的几家期货公司中，

珠江期货大约近 2万 7千多手净多单，同比上周减少不到 2千手，依然是多头的旗帜。长城伟业多单跟

空单数持平，净多比上周下降 1万手，持仓中性但变动方向偏空。而中粮期货则持有大约二万七千手净

空单，同比增加了一万手空单，持仓显然偏空。万达期货三千手净空单，比上周减少近六千手空单。浙

江大地目前持有净空单约两万手手，同比增加三千手，依然是空头方向。空头在本周的持仓反而占优，

这对价格上涨似乎是不利的。 

 

 操作策略方面，虽然说按照去年的情况，6月中旬之后，当糖厂确认销售情况之后才发动了新一轮行情，

但也没必要拘泥与此。需要防范由于流通市场供求格局偏紧所导致的行情提前启动的可能，本周可以考

虑在郑糖指数不有效跌破 4100 点整数关口的前提下逢低小仓位的适量建仓做多，但一定要注意仓位的

控制不可过重，以及止损。 
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一 盘面综述：周末冲高 

 

郑糖分别在周中和周末出现突击式上涨行情，原因是产区的工业库存明显偏少。

SR1001 主力合约周线以一根带上影的小阳线报收，全周涨 58 点。成交量比上周有所放

大，持仓量也增加，量升价增的态势比较健康。合约强弱方面略显近强远弱，SR909 合

约受到现货价格提振，全周上涨多达 74 个点。 

            

操作策略方面，虽然说按照去年的情况，6月中旬之后，当糖厂确认销售情况之后

才发动了新一轮行情，但也没必要拘泥与此。需要防范由于流通市场供求格局偏紧所导

致的行情提前启动的可能，本周可以考虑在郑糖指数不有效跌破 4100 点整数关口的前

提下逢低小仓位的适量建仓做多，但一定要注意仓位的控制不可过重，以及止损。 

 

 

图 1：SR1001 合约的布林通道收榨，关注能否有效突破 

 
数据来源：文华财经,长城伟业期货研究所（上海） 

 

 

 

图 2：SR1001 合约成交量和持仓量有所增加 
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数据来源：文华财经,长城伟业期货研究所（上海） 
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图 3：跨榨季合约价差有所回落 
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数据来源：文华财经，长城伟业期货研究所（上海） 

 

二 产区现货价缓慢上扬，进口加工亏损依旧 

 

现货方面,由于夏季消费旺季逐渐启动，更由于整个流通市场上的糖并不算多。本

周主要产区报价缓慢上扬。广西主产区的报价终于如愿站稳了 3800 元大关，云南现货

价也开始冲击 3700 元。现货价格依然对近月合约构成支撑。 

 

表 1：进口加工依旧亏损严重 

 
数据来源：昆商糖网，长城伟业期货研究所（上海） 

 

本周国际糖价收盘跟上周基本持平，进口加工成本目前依然高达 4200 元左右，进

口加工依亏损严重，这将提振内盘糖价，改善前期进口量大增的情况。目前内外盘的价

差结构将对国内糖市构成偏利多的影响。但 1-4 月进口量大增本身对国内糖市则构成利

空，好在后期这种情况会大为改善。 

 

 

三 产销数据各地好坏不一，总体持平 

 

云南：目前云南全省仅 1家糖厂未收榨。截至 5月末，全省累计入榨甘蔗 1740.36

万吨，产糖223.29万吨，平均出糖率12.83%，销售食糖120.26万吨，食糖销售率53.85%，

食糖工业库存 103.03 万吨。云南五月单月卖了 23 万吨糖，远超过去年同期的单月 14

万吨。总销量 120 万吨也明显多于去年的 104 万吨。云南的销售数据偏利好。此外云南

还增产了 7万吨糖。 

 

广东：至 5月 31 日，广东全省已累计产混和糖 105.87 万吨，销糖 90.33 万吨，同

比少销 12 万吨，食糖产销率 85.33%，同比提高 8个百分点，原因是减产幅度过大。广

东方面的食糖销售量滞后于去年同期，略偏空，好在其产销率非常高，库存压力不大。

此外，09/10 榨季湛江的甘蔗种植面积已经确定，甘蔗种植面积仅能 175 万吨，较 08/09

榨季的 183 万亩减少了 8万亩。减少的原因是甘蔗收购价偏低和成本偏高。湛江种植面
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积的减少对糖价利好。 

 

北方甜菜糖：5月份北方甜菜糖销售情况较好。新疆制糖企业 5月份销售食糖 5.73

万吨，同比增加近 4.5 万吨，但由于前期销售低迷，累计销售食糖同比反而减少 22.97

万吨。黑龙江制糖企业 5 月份销售 8 万吨，同比增加 6.43 万吨，累计销售量同比增加

3.3 万吨。内蒙古制糖企业 5月份销糖 1万吨，同比增加近 1万吨，但累计销售食糖同

比减少了 2万吨。 

 

广西：截止到 5月 31 日，广西累计产糖 763 万吨，销糖 496 万吨，产销率 65.%。

产销率不错，明显高于去年同期的 58%，原因是减产幅度太大。实际上只看单月销量的

话，今年五月一月 77 万吨的销量比去年五月的 89 万吨是有不如的,这个数据实际上有

一点点小利空。但是主力似乎算的是另外一本帐：目前广西的工业库存只有 267 万吨，

而笔者看了一下去年 6月到 9月的广西销糖量，一共多达 293 万吨，也就是说后期的销

售同比持平略减，到了 9月底的时候广西所有工业库存也很可能销售殆尽，流通领域的

缺口是几乎没有疑问的，更不要说还有十月和十一月份呢。这样看来到了榨季末流通市

场上缺糖没有疑问，但国家放储恐怕也是到时候的必然选择了吧，因此乐观是可以的，

但别太过火，掌握分寸。 

 

全国数据：整体上看，由于北方甜菜糖五月多卖了一些，云南卖得也不错，对冲了

广西和广东的销量下降，全国整体的食糖销售情况预计与去年同期基本持平，至多略微

增减。预计全国产糖总量 1240 万吨左右，销量 795 万吨左右，截至目前工业库存只有

445 万吨而已。而去年的六至九月份卖得糖也恰恰是这个数字。即是说到了今年九月底，

如果不考虑放储和进口，全国的流通市场上也就没什么糖了，供求偏紧是毫无疑问的。

不过还是老生常谈，放储的因素随着价格的上涨还是要引起重视才好。 

 

 

图 6：最近五个月的食糖销售量与去年同期基本持平 

  
数据来源：中糖协，长城伟业期货研究所（上海） 

 

 

 

四 主力持仓和仓单库存分析 
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图 7：郑商所库存仓单达到 08 年雪灾水平 
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数据来源：郑州商品交易所，长城伟业期货研究所（上海） 

 

最后简析一下多空双方主力的持仓结构和库存仓单情况。截至本周末多头前 20 名

比空头前 20 名持仓量反而少了两万手。其中具有现货背景的几家期货公司中，珠江期

货大约近 2万 7千多手净多单，同比上周减少不到 2千手，依然是多头的旗帜。长城伟

业多单跟空单数持平，净多比上周下降 1万手，持仓中性但变动方向略偏空。而中粮期

货则持有大约二万七千手净空单，同比增加了一万手空单，持仓显然偏空。万达期货三

千手净空单，比上周减少近六千手空单。浙江大地目前持有净空单约两万手手，同比增

加三千手，依然是空头方向。空头在本周的持仓反而占优，这对价格上涨似乎是不利的。

仓单库存方面本周缓慢下降，总仓单合计折算大约 54 万吨现货糖，比上周少了两三万

吨而已。由于目前的近月期货合约贴水，因此仓单持续流出的现象应当还会持续下去。 

 

 外盘综述 

 

一 ICE 糖市一周综述 

受自身基本面和原油价格上涨的支撑，国际糖价本周先跌后涨。ICE 原糖期货周线

以一根很长下影的阴十字星报收，7 月合约报收于 15.53 美分，跌 0.16 美分。成交量

比上周放大了近一倍。CFTC 持仓方面，基金净多持仓百分比上周大幅回落，降幅多达

三个百分点，目前位于 22%左右，持仓变动对多头显然不利。后期需要关注该持仓百分

比数值是否进入下降趋势。建议外盘糖控制仓位谨慎持有，并可以考虑获利平仓部分多

头仓位，同时可持有另外一部分底仓。从持仓变动来看，暂时不宜买入。 

图 8：ICE 原糖七月合约前期平台阻力能否有效突破？ 

  
数据来源：文华财经，长城伟业期货研究所（上海） 
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图 9：外盘走强，进口加工亏损严重 
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数据来源：文华财经，中国食糖网，长城伟业期货研究所（上海） 

 

 

 

图 10：ICE 糖价与原油价格对比 
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数据来源：文华财经，长城伟业期货研究所（上海） 

 

图 11：CFTC 持仓与原糖价格 
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数据来源：文华财经，长城伟业期货研究所（上海） 
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图 12：CFTC 基金净多头寸百分大幅下降 
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数据来源：长城伟业期货研究所（上海），算法为非商业净多头寸除以总持仓 

 

 

 

 

二 国际市场消息面综述 

 

1. 机构视点 

 

据凯恩斯 6月 1日消息，国际糖业咨询机构 Kingsman 周一表示，全球糖市面临

供应短缺加剧的问题，因主要生产国巴西和印度生产速度无法满足强劲的消费。

Kingsman 计划调高截至 2010 年 3 月年度的全球糖短缺预估至 450 万吨，之前预估

为短缺 250 万吨，并将之前的 2008/09 年度糖短缺预估 1150 万吨调高至 1450 万吨。 

 

据伦敦 6 月 1 日消息，Czarnikow 公司周一公布了 2009/10 榨季全球糖市供需

的首次初步预估，预估 2009/10 榨季全球糖市供应缺口 600 万吨。他们预期全球糖

消费量增幅将达到逾十年内最低，预计同比增幅为 200 万吨，总计为 1.651 亿吨。

同时 08/09 榨季全球糖产量将同比创纪录下滑 2000 万吨至 1.506 亿吨。 

 

据伦敦 6月 1日消息，富通银行（Fortis Bank）周一表示，供应面的剧烈震荡

可能激励原糖价格飞涨至每磅 20 美分水准。2009 年迄今原糖是商品市场上表现最

好的品种之一。 

 

德国商业银行（Commerzbank）周二公布的一份商品报告显示，该银行的分析师

对于糖市基本面前景依然乐观。“原糖价格当前交易在三年高点附近，价格的涨势主

要是由于大量的市场短缺。据 Kingsman 预估，市场今年将供应短缺 1450 万吨。” 

 

对于整体基本面，JGanes Consulting 总裁 Judy Ganes-Chase 称，“人们仍然

非常看多，因为他们对于 2009/2010 榨季产量短缺感到悲观。” 然而，Ganes 指出，

她的观点有所不同。“我的观点是价格上涨推动糖生产，最终，产量将增加。” 
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有交易商亦指出，一份新的高盛商品报告周四间接在支撑糖价。高盛在研究报

告中指出，其将2009年末的原油均价预估从之前的每桶65美元大幅调高至85美元，

并给出新的 2010 年末均价预估，料为每桶 95 美元。McDougall 称：“原油价格由于

高盛的报告带动上涨，这支撑了整个能源市场和糖市。 

 

据伦敦 6月 5日消息，国际糖业组织（ISO）周五在报告中称，预计在 2009-10

榨季全球将面临又一年的糖供应短缺，但要少于上一年。 

 

2. 巴西 

 

道琼斯圣保罗消息，巴西当地经济咨询机构 JOB 分析师朱利奥-伯杰斯表示，估

计 2009-10 制糖年巴西中-南部地区的甘蔗入榨量或将较 2008-09 榨季增加 10%，达

到 5.5 亿吨。 

 

据伊斯兰堡 6月 2日消息，贸易商周二称，在消费量大幅下滑之后，巴基斯坦

今年或不需要进口更多糖，几天前政府取消了进口 50,000 吨糖的一场招标会。 

 

据圣保罗 6 月 2 日消息，巴西本地通讯社 Estado 报道，巴西食糖及乙醇集团

Cosan SA 周二表示，打算在 2009/10 榨季生产 370 万吨糖，高于 2008/09 榨季的 300

万吨。Estado 报道中引用 Cosan 公司的商务副总裁 Marcos Lutz 的话称，Cosan 计

划将 2009/10 榨季的甘蔗作物的 55%用于生产糖，45%用于生产乙醇。Lutz 称，该比

例高于市场平均预估的 42%甘蔗用于生产糖。 

 

据圣保罗 5月 28 日消息，巴西船运机构 Williams 周四表示，截至周三当周，

在巴西各港口等待在未来数日至数周内装运糖的货船数持平于 40 艘。 

 

3. 印度  

 

道琼斯报道，据印度主产区之一的 Maharashtra 邦联营糖厂联盟秘书长称，该

邦估计将于 10 月份开始新榨季的生产，且预计新榨季的原糖进口量将可能达到 150

万吨。 

 

据孟买 6 月 1 日消息，印度一位高级行业官员周一表示，2009/10 榨季印度可

能连续第二年需要进口糖，因消费将赶超产量。印度糖厂协会会长 S.L. Jain 表示，

在 2009/10 作物年度，印度糖产量可能达到 2,000 万吨，而消费量预计在 2,150 万

吨左右。 

 

据孟买6月4日消息，一位高级行业官员周四表示，印度第二大产糖省——Uttar 

Pradesh 郡在今年 10 月 1 日将开始的 2009/10 榨季期间糖产量料增长 11%，至 500

万吨，因预期甘蔗出糖率将由于良好的季风性降雨而提高 10%。 

 

据新德里 6 月 4 日消息，贸易消息人士周四称，Noble Resources 印度分公司

向该国进口了首批糖船货，从巴西买入 48,700 吨原糖，价格为 370-380 美元，CIF。 
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4. 美国和其他地区 

 

据凯恩斯 6月 2日消息，全球糖业协会（GSA）计划于下月在华盛顿会见美国政

府官员，以促进更大的市场准入。该协会代表全球主要糖出口商。 

 

据曼谷 6月 2日消息，泰国一位高级行业官员表示，国有泰国蔗糖公司(TCSC)

下周将公开标售 256,666 吨 2009/10 榨季的原糖。 

 

据墨西哥城 6月 4日消息，墨西哥全国甘蔗工人协会周四称，墨西哥在 2008/09

榨季迄今已生产了 4,934,029 吨糖，较去年同期下滑 9.17%。 

 

据危地马拉市 6月 4日消息，危地马拉食糖生产商协会 Asazgua 周四称，危地

马拉在 5月出口了 259,706 吨糖，较去年同期增长 101.28%。 

 

5. 结论 

 

总结一下国际市场中值得关注的因素，宏观方面不外乎美元汇率的变动和国际

油价的涨跌，其中前者的影响可能大于后者。微观方面务必关注巴西的供求和酒精

政策；印度的减产情况和出口政策；以及美国和其他地区的供求变化。宏观供求方

面下榨季全球的消费量将大于产量，这是近 10 年内第二次出现这种情况。不过前

两个榨季形成的结转库存较大决定了明年糖市缺糖的概率很小，供求将趋于平衡。

最后要重点关注基金净多头寸的变化情况。 
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