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 现货报价：本周价格略有回升。主产区方面：南宁本周最新报价 5460 元/吨，较上周上调 30 元/吨；

柳州本周最新报价为 5440 元/吨，较上周上调 25 元/吨；昆明本周最新报价为 5350 元/吨，较上周没

有变动；营口本周最新报价为 5650 元/吨，较上周下调 200 元/吨。 

 库存表现：随着新榨季推进，食糖产量逐渐增加，供给压力有所增加。本周注册仓单逐渐增加，有效

预报同样大幅增加。 

 持仓分析：从 1009 合约持仓上看本周单项持仓与持仓总量比例持续下降，换手率也出现大幅下降，资

金活跃度明显降低。从 1101 合约持仓上看本周单项持仓与持仓总量比例持续上升，换手率维持高位，

资金活跃度较高。 

 技术分析：本周郑糖 1009 回落后有所企稳，处于保利加通道中轨线上，后期仍有上涨动力。本周 ICE

原糖 1005 合约期价继续大幅回落，逼近前期低点，下方支撑在 21.4。 

 套利跟踪：截止周五，SR1009 月 SR1101 两者价差为-336。远月价格低于近月价格，但根据成本理论计

算。其合理价差在 80-120 之间，随着榨季推进，这种不合理价差势必回归合理，建议投资者持续跟踪。 

后市研判： 

本周发生的两件事应该对糖价产生较大影响：一个是 3.2 日的广西糖会，一片看涨，但看好因素被前

期所消化，糖价没有发生大的变化；二是 3.5 日国储糖竞卖，国储糖如业界人士所料，越拍越高，糖

价还是保持平稳，说明在基本面较好的情况下，业界人士能以一种平和的心态看待糖市中发生的事情。

相对前三批国储糖的竞卖情况来说，本次竞卖价远远高于前两期竞卖价，有的地方价格已经接近于当

地现货价，一方面说明本次竞卖的糖质量较好，一方面是说明市场有需求，另一方面还说明看好后市。

具体操作上，保持短期看多思路不变，以逢低买入为主；但须注意，两会期间稳定是主题，糖价冲高

之时仍须谨防系统性风险。 
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现货价格走势 

 

库存表现 

 

随着新榨季推进，食糖产量逐渐增加，

供给压力有所增加。本周注册仓单逐渐

增加，有效预报同样大幅增加。 
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数据来源：东证期货研究所 
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本周价格略有回升。主产区方面：南宁本周

最新报价 5460 元/吨，较上周上调 30 元/吨；

柳州本周最新报价为 5440 元/吨，较上周上

调 25 元/吨；昆明本周最新报价为 5350 元/

吨，较上周没有变动；营口本周最新报价为

5650 元/吨，较上周下调 200 元/吨。 
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1009 持仓分析 

1101 持仓分析 

 

 

数据来源：郑州交易所 东证期货研究所 

从 1101 合约持仓上看本周单项持仓与持

仓总量比例持续上升，换手率维持高位，

资金活跃度较高。 

 

数据来源：郑州交易所 东证期货研究所 

从 1009 合约持仓上看本周单项持仓与持

仓总量比例持续下降，换手率也出现大

幅下降，资金活跃度明显降低。 
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技术分析 

 

 

从右边上图来看，本周郑糖 1009 回落

后有所企稳，处于保利加通道中轨线

上，后期仍有上涨动力。 

 

 

 

从右边下图来看，本周 ICE 原糖 5 月合

约期价继续大幅回落，逼近前期低点，

下方支撑在 21.4。 

 

数据来源：文华财经  东证期货研究所 

跨榨季套利跟踪 

SR1009 合约日线图 

原糖 11 号 5月合约日线图 

 

跨榨季套利 
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1101-1009价差 30日均值

截止周五，SR1009 月 SR1101 两者价差为

-336。远月价格低于近月价格，但根据成

本理论计算。其合理价差在 80-120 之间，

随着榨季推进，这种不合理价差势必回归

合理，建议投资者持续跟踪。 
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一周糖市 

本周广西周一南宁中间商报价基本维持在 5450 元；周二受相关市场价格回落的影响，报价回落至 5360-5400

元；周三受相关市场价格上调的影响，报价上涨至 5400-5420 元，周四继续维持周三的报价；周五维持报价

至 5400-5420 元，本周跌幅为 20 元。本周受广西糖会的的召开和放储的影响，食糖现货报价波动频繁，商家

反映市场观望居多，成交比较清淡。周一柳州中间商报价基本维持在 5450 元；周二受相关市场价格回落的影

响，报价回落至 5380 元；周三受相关市场价格上调的影响，报价上涨至 5450 元，周四报价 5390-5400 元；

周五维持报价至 5400 元，本周跌幅为 20 元。本周糖价波动比较频繁，商家反映市场观望居多，销区少量购

糖，总体成交比较偏淡。 

本周云南糖市陷入购销清淡的局面。受食糖产量大幅减产已成定局影响，加之今年制糖企业普遍暂无资金方

面的压力，市场心态更多偏向惜售看涨，中间商较难补到成本偏低的糖源，因此市场呈现有价无市的疲态，

一周以来，除终端正常用糖方面的采购以外，中间商补货量较少，成交量较上周有所萎缩。周内观望气氛浓

厚，食糖品质与成交批量等不一，市场成交价格相对偏乱，最高价与最低价保持 50 元以上的价差，不过糖价

变动幅度很小，从价位上计算，省内糖价只有 10-20 元左右的周跌幅，大体维持稳定。本周全省食糖铁路发

运情况维持正常运营的局面。 

本周华南由于周五就面临国家储备糖拍卖，一周来糖价虽以求稳为主，但预期供应即将增加的悲观情绪，仍

使得糖价小幅走跌，同时，元宵节过后，珠三角地区的用糖企业陆续开工，需求有小幅提升，但整体仍维持

偏淡格局也对糖价下跌起到了负面作用。 受成交清淡影响，湛江糖价于周一即大幅下滑 100 元至 5400-5450

元/吨，周内糖价涨跌幅不大，至周末时，糖价又回归周一的水平，一周糖价周跌幅为 100 元。截至 3 日，湛

江已经有两家糖厂停榨，广东共有 6 家糖厂收榨；一周来海口糖价变动不大，岛内外销量均不是很理想，至

周末时，糖价仅出现 20 元的周跌幅。由于今年可供入榨的甘蔗量少，截至 3 月 3 日，海南已经有 10 家糖厂

停榨，同比多收榨 3 家。由于到货量少，节后补库需求增大集中，本周一广州糖价小幅调高 20 元至 5550-5600

元/吨，不过，随后的销量偏淡行情以及国储拍卖前的观望气氛令价格逐级调低，至周末时，糖价已经跌至

5500-5550 元/吨，周跌幅为 30 元；汕头糖价受相关批发市场糖价涨跌以及市场购销影响较大，一周内糖价虽

有反复，但总体以下跌为主，至周末时，糖价报 5460-5480 元/吨，周跌幅不大，仅为 20 元。 
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本周北方糖市在春节及元宵节过后更显冷清，砂糖需求较少，绵糖需求较好，绵糖因库存薄弱糖价大幅调升，

普遍高于砂糖 300-400 元/吨。目前北方糖市并没有大量存糖，对产区的高价糖采购积极性不高；北方前期竞

买所得或者拉到北方销售的国储糖售价低于产区新糖约 300-400 元/吨，销售情况好于南方新糖，而南方新糖

到货量也不大，商家普遍以销定进。本周五竞卖的国储糖对北方的糖价暂时没有产生影响，经销商表示只要

有需求，国储糖价格无论高低，只要不超出商家算上运费后的销售价，商家都愿意购买，国储糖在北方糖市

仍然很受欢迎。  

本周华东销区周前期受相关批发市场价格波动的影响，各地价格涨跌不一，进入淡季市场成交比较清淡，目

前销区到货偏少，库存也不是很多，市场购买力不强，所以成交量并没有因价格上涨或回落有太大变化，总

体成交比较清淡。 

本周华中销区因进入淡季再加上国家继续放储的影响，许多商家采用观望的心态，普遍反映销量比较清淡。

随着相关交易市场价格的波动，销区的价格也跟着波动。 

本周西南各地有糖源陆续到达，市场可供应货源较为充足。受元霄节过后市场需求向淡影响，成交较为乏量。

目前各商家或多或少都有少许存货，持糖待涨心态偏重，考虑到经营成本以及市场风险，基本没有继续购销

囤货的意愿。周内各地糖市购销清淡，销售不畅，市场价格略有下跌，成都和重庆周跌幅均为 20 元，贵阳跌

幅稍大，为 40 元。 
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东证期货管理团队管理经验丰富，业绩出众，在业内享有盛誉。人才管理及激励机制完善，目前

公司拥有硕士研究生学历以上人员占比20%，具有海外专门从事股指期货研究与交易的高端人才占

比8%。东证期货以创建一流衍生品投资服务提供商为目标，致力于打造国内最专业的期货经营机
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2009年，东证期货全年成交总量2775万手，较上年增长了210%；成交额2.1万亿，较上年增长了256%；

市场占有率1.6%，较上年增长了100%；客户资产规模较上年增长了236%；主营业务收入较上年增

长了343%；净利润较上年增长了26倍。2009年，东证期货客户交易量在上海期货交易所排名第七

名，创造了国内期货市场成立仅两年即荣获上海期货交易所优秀会员的纪录。 

 

重要事项：本报告版权归上海东证期货有限公司所有。未获得东证期货书面授权，任何人不得对

本报告进行任何形式的发布、复制。本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确

性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内

容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成交易建议，

投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

 

东证期货研究所 

地址： 上海市浦东新区浦电路 500 号期货大厦 14 楼 

联系人： 张嘉缨 

电话： 021－68401381   

传真： 021－68400627 

网址： www.dzqh.com.cn    

Email： research@dzqh.com.cn 

 


