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軟性商品期貨

兆豐期貨 顧問事業部
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全球衍生性商品成交比重

資料來源：FIA



咖啡簡介

資料來源：ICE

咖啡主要可以分為兩種，一種為Arabrica，生長在氣候溫和、
高度較高的低區，產國包括巴西、哥倫比亞和其他拉丁美洲國
家，其口味較受市場歡迎，也是產量最大的品種。

另一種為Robusta，生長在高溫、地勢較低、土壤較硬的非洲
，香味不及Arabrica，因此主要用於低品質品牌的咖啡豆和即
溶咖啡。

目前市場上最重要的咖啡期貨為美國NYBOT 交易所推出的C 型
咖啡期貨，即是以來自19 國的Arabrica 咖啡豆作為交割標的
。
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咖啡期貨介紹

 影響咖啡價格的因素 ：
產銷因素 咖啡主要進出口國及產銷旺季

原NYBOT(ICE-US) 原LIFFE(ICE-UK)
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咖啡季節性指數



咖啡期貨商品規格
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資料來源：ICE



咖啡期約(1612) 週線
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資料來源：ICE



近期市況

 巴西、越南等咖啡生產大國今年受乾旱所苦，帶動咖啡豆期貨今年來大漲，
如今散戶投資人更積極押注咖啡豆期貨將持續上漲。

 彭博資訊整理的數據顯示，追蹤連結咖啡豆期貨的指數股票型債券（ETN）
－iPath彭博咖啡指數市值今年來暴增兩倍至1.845億美元。在資產規模
5,000萬美元以上的美國ETN中，成長步調為今年來第二快，僅次於連結原油
價格的VelocityShares ETN。

 全球最大咖啡生產國巴西今年遭逢乾旱，導致巴西羅布斯塔咖啡豆供應緊俏
，此前，亞洲也出現旱情。常被用於即溶咖啡的羅布斯塔咖啡豆今年來已在
倫敦市場勁漲40%。德意志銀行ETF分析師麥卡多說，這波漲勢吸引炒短線的
投機客押注咖啡豆。

 麥卡多指出，咖啡是一種策略交易，「你能參考短期前景或氣候影響咖啡收
成等因素，來交易咖啡豆」。咖啡豆ETN資產迅速成長，其中大概有不少渴
望「賺快錢」的散戶，畢竟對散戶而言，投資咖啡豆ETN比咖啡期貨簡單得
多。

 彭博資料顯示，機構投資人占iPath ETN中的14%，低於iPath標普500波動率
指數短期期貨ETN的35%。德國商業銀行（Commerzbank）分析師指出，咖啡
價格可望持續上漲。
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農產期貨介紹~糖
顧問事業部
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11號糖期貨(SB)簡介

 糖其來源有甘蔗與甜菜兩種，甘
蔗糖目前約佔世界糖產總量的三
分之二左右，甘蔗糖生產集中在
熱帶地區，而甜菜糖則由緯度較
高地所生產。蔗糖初步提煉之後
即為粗糖，粗糖再加以精煉為精
糖或俗稱白糖，而甜菜則可直接
提煉為白糖，不需要經過粗糖的
中間步驟，且因品質較佳，所以
售價經常較粗糖高。紐約NYBOT
的11號糖期貨，就是以第一階段
所提煉的粗糖為期貨標的。
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11號糖期貨

在國際期貨市場上，糖是成熟的交易商品。每年
大約有3000萬噸糖是透過國際期貨市場自由貿易
，約佔世界糖總量的25%。

紐約期貨交易所是最大的糖期貨交易市場，期貨
合約的交易量占全球糖期貨交易量約70%，居各
交易所之冠。紐約期貨交易所於1982年率先推出
11號糖期貨的期貨交易，11號糖期貨合約是國際
性糖期貨合約，它的價格沒有受到美國政府保護
，且其所交割的原糖，是來自26個糖產國，可在
原產國交割的糖為準。
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影響糖價格的因素

 供需狀況：目前主要五大出口國分別是巴西、歐盟、澳洲、
古巴和泰國，這五個國家的出口量，約佔全球糖出口量的
70%，前五大產糖國分別是印度、歐盟、巴西、美國、中國
。而糖最大進口國則分別是前蘇聯地區、美國、日本、英國
、及中國大陸。
近年來新興市場經濟及人口的增長也帶動糖的需求。

 糖替代品的發展：隨著科技的進步，糖替代品相繼出現如高
果糖、玉米糖漿等糖替代品。

 庫存：糖庫存量與消耗量比值的變化也是評估供需狀況的重
要數據，尤其是每年九月一日的庫存狀況特別重要，因為這
是作物年度的分界點。

 產地氣候：乾旱及颱風等天災為影響糖產量的重要因素。
 替代性能源：油價上漲時，巴西政府會利用糖來製造乙醇供
作汽車燃料，或是石油添加物，由於蔗糖有此用途，故在石
油價格上漲後，也會直接影響糖的供給。
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11號糖期貨(SB)合約規格

商品名稱 11號糖

交易所 洲際交易所ICE-US(原NYBOT)

代號 SB

交易月份 3、5、7、10

合約規約 37,500磅

漲跌停(%) 無

最小跳動點=每合約總值 0.01美分/磅=USD 11.2

台北交易時間 15:30至次日01:00
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全球砂糖供需概況

ISO表示，全球糖市已連續五個製糖期供過於求，惟在過剩量顯著縮小及期末庫存量
減少趨勢下，預計2015/16年製糖期全球砂糖產量將會出現少量的供不應求。
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近期國際糖價分析

目前(2015年)國際糖市仍以供應過剩的壓力為
主，國際糖業組織（ISO）表示，全球庫存使
用比仍維持40%，加上聖嬰氣候炒作降溫、巴
西壓榨繼續加快及國際需求較為疲弱等因素，
9月底下市的10月原糖期貨因而承壓，惟新製
糖期料出現少量供應過剩，並非聖嬰氣候現象
及印度和巴西甘蔗前景等不確定性因素影響，
預估將使明年3月原糖合約走高至每磅20美分
附近。



15

版權聲明
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