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2019 年 3 月 11 日               

白糖 1905 第 1 期套保：非对称套保策略同步模拟交易数据统计（2019 年 2 月 18 日启动） 

启动后 

套期保值 

策略统计 

期货最 

大盈利 

期货最 

大亏损 

与传统 

相比 

最大差值 

与传统 

相比 

最小差值 

持仓资金 

累计 

融资成本 

策略 

盈亏比 

资金 

成本比 

期货 

当期 

盈亏 

当期 

盈亏 

差值 

策略名称 万元 万元 万元 万元 元（累计）  比值 比值  万元 万元 

白糖三种套保策略效果比较：买入套保 

非对称套保 A 8.71  -13.42  0.00  -35.82  2793.46  0.65  0.43  -13.42  -15.52  

非对称套保 B 11.29  -18.06  0.00  -33.46  3680.46  0.63  0.56  -18.06  -20.16  

传统套保 44.10  0.00      6559.93      2.10    

白糖三种套保策略效果比较：卖出套保 

非对称套保 A 0.00  -5.15  38.96  0.00  765.33  0.00  0.12  -0.25  1.86  

非对称套保 B 0.00  -6.62  37.49  0.00  983.99  0.00  0.15  -0.32  1.78  

传统套保 0.00  -44.10      6559.93  0.00    -2.10    

说明：A=企业预期目标位非对称与传统建仓量接近模式； 

B=企业预期目标位处非对称与传统期货盈利接近模式。 

      资金成本比=非对称融资成本/传统融资成本（仅计算当日持仓资金利息累计值） 
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1. 报告场景设置 

表 1：假想企业情况 

假想企业情况 
卖出套保者 买入套保者 

糖厂 饮料厂 

年销售量或采购量（吨） 72000 72000 

平均每月销售或采购量（顿） 6000 6000 

套保频度（每月次数） 2 次 2 次 

每期传统套保建仓总量（手） 300 300 

套保启动时间 月初和月中 月初和月中 

套保周期（自然日） 60 60 

套保模式 卖出套保 买入套保 

资金成本（%）暂定 5.45% 5.45% 

资金来源 银行融资 银行融资 

企业经营流动资金（万元）暂定 4000 4000 

期货端同时占用最大资金（万元） 500 500 

2. 非对称套保策略原理简介 

2.1. 传统套保的问题 
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2.2. 非对称套保原理 

 

资料来源：南华期货研究所 

3. 两家企业套保期货端情况 
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3.1. 非对称套保主要参数 

非对称套保约束 

非对称套保 非对称套保 

目标位累计建

仓量接近情况 

目标位期货端

盈利接近情况 

加码价差（元/吨） 50 50 

加码量差（手） 2 2 

首次建仓量（手） 35 45 

目标价差（元/吨） 800 800 

2019 年 2 月 18 日启动：第 1 期套保方案加码触发价和加码量（SR1905） 

  目标位处非对称与传统建仓量接近 目标位处非对称与传统盈利接近 

建仓

序号 

买入套保

建仓价 

卖出套保

建仓价 

当期建仓量

（手） 

累计建仓量

（手） 

买入套保

建仓价 

卖出套保

建仓价 

当期建仓量

（手） 

累计建仓量

（手） 

1 5067 5067 35 35 5067 5067 45 45 

2 5117 5017 33 68 5117 5017 43 88 

3 5167 4967 31 99 5167 4967 41 129 

4 5217 4917 29 128 5217 4917 39 168 

5 5267 4867 27 155 5267 4867 37 205 

6 5317 4817 25 180 5317 4817 35 240 

7 5367 4767 23 203 5367 4767 33 273 

8 5417 4717 21 224 5417 4717 31 304 
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9 5467 4667 19 243 5467 4667 29 333 

10 5517 4617 17 260 5517 4617 27 360 

11 5567 4567 15 275 5567 4567 25 385 

12 5617 4517 13 288 5617 4517 23 408 

13 5667 4467 11 299 5667 4467 21 429 

14 5717 4417 9 308 5717 4417 19 448 

15 5767 4367 7 315 5767 4367 17 465 

16 5817 4317 5 320 5817 4317 15 480 

17 5867 4267 3 323 5867 4267 13 493 

18 5917 4217 1 324 5917 4217 11 504 

说明：首次建仓价 5067 元取 SR1905 合约 2 月 18 日收盘价 

数据来源：南华期货研究所 

2019 年 3 月 1 日启动：第 2 期套保方案加码触发价和加码量（SR1909） 

  目标位处非对称与传统建仓量接近 目标位处非对称与传统盈利接近 

建仓

序号 

买入套保

建仓价 

卖出套保

建仓价 

当期建仓量

（手） 

累计建仓量

（手） 

买入套保

建仓价 

卖出套保

建仓价 

当期建仓量

（手） 

累计建仓量

（手） 

1 5150 5150 35 35 5150 5150 45 45 

2 5200 5100 33 68 5200 5100 43 88 

3 5250 5050 31 99 5250 5050 41 129 

4 5300 5000 29 128 5300 5000 39 168 

5 5350 4950 27 155 5350 4950 37 205 

6 5400 4900 25 180 5400 4900 35 240 

7 5450 4850 23 203 5450 4850 33 273 

8 5500 4800 21 224 5500 4800 31 304 

9 5550 4750 19 243 5550 4750 29 333 

10 5600 4700 17 260 5600 4700 27 360 

11 5650 4650 15 275 5650 4650 25 385 

12 5700 4600 13 288 5700 4600 23 408 

13 5750 4550 11 299 5750 4550 21 429 

14 5800 4500 9 308 5800 4500 19 448 

15 5850 4450 7 315 5850 4450 17 465 

16 5900 4400 5 320 5900 4400 15 480 

17 5950 4350 3 323 5950 4350 13 493 

18 6000 4300 1 324 6000 4300 11 504 

说明：首次建仓价取 SR1909 合约 3 月 1 日开盘价 

数据来源：南华期货研究所 
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3.2. 

表 4A：第 1期非对称套保（建仓量接近模式）动态数据：饮料厂买入套保 

套保

天数 

SR1905 

 非对称买入套保（目标位处与传统成交量接近） 传统套保 非对称 

相对传 

统盈亏

差 

盈亏差 

折算成 

传统每吨

盈亏 

收盘价 

相对初 

始建仓

价价差 

保证金 

第 1 期 
期货收

盘价 

期货

建仓

价 

建仓

量 

累计 

建仓

量 

当日建 

仓市值 

累计建 

仓市值 

累计建 

仓均价 

期货

端 

盈亏 

期货端 

盈亏 

非对称

套保 

传统 

套保 

天 日期 元/吨 元/吨 手 手 万元 万元 元/吨 万元 万元 万元 元/吨 元/吨 万元 万元 

15 2019/3/4 5130 0 0 155 0.00  799.89  5160.55  -4.74  18.90  -23.64  -78.78  63.00  119.27  230.85  

16 2019/3/5 5129 0 0 155 0.00  799.89  5160.55  -4.89  18.60  -23.49  -78.30  62.00  119.25  230.81  

17 2019/3/6 5107 0 0 155 0.00  799.89  5160.55  -8.30  12.00  -20.30  -67.67  40.00  118.74  229.82  

18 2019/3/7 5084 0 0 155 0.00  799.89  5160.55  -11.87  5.10  -16.97  -56.55  17.00  118.20  228.78  

19 2019/3/8 5074 0 0 155 0.00  799.89  5160.55  -13.42  2.10  -15.52  -51.72  7.00  117.97  228.33  

当日简评：当日 SR1905 最高价未触发第 6 次建仓价 5317 元（参见表 3A），无加码交易。 

注释：传统套保总建仓量为 300 手，建仓价 5067 元（取 2 月 18 日收盘价）。 

数据来源：南华期货研究所 

表 4B：第 2期非对称套保（建仓量接近模式）动态数据：饮料厂买入套保 

套保

天数 

SR1909 

 非对称买入套保（目标位处与传统成交量接近） 传统套保 非对称

相对传 

统盈亏

差 

盈亏差 

折算成 

传统每

吨盈亏 

收盘价 

相对初 

始建仓价

价差 

保证金 

第 2 期 

期货

收盘

价 

期货

建仓

价 

建

仓

量 

累计建

仓量 

当日建 

仓市值 

累计建 

仓市值 

累计建 

仓均价 

期货

端 

盈亏 

期货端 

盈亏 

非对称

套保 

传统 

套保 

天 日期 元/吨 元/吨 手 手 万元 万元 元/吨 万元 万元 万元 元/吨 元/吨 万元 万元 

4 2019/3/4 5120 0 0 35 0.00  180.25  5150.00  -1.05  -9.00  7.95  26.50  -30.00  26.88  230.40  

5 2019/3/5 5114 0 0 35 0.00  180.25  5150.00  -1.26  -10.80  9.54  31.80  -36.00  26.85  230.13  

6 2019/3/6 5094 0 0 35 0.00  180.25  5150.00  -1.96  -16.80  14.84  49.47  -56.00  26.74  229.23  

7 2019/3/7 5070 0 0 35 0.00  180.25  5150.00  -2.80  -24.00  21.20  70.67  -80.00  26.62  228.15  

8 2019/3/8 5050 0 0 35 0.00  180.25  5150.00  -3.50  -30.00  26.50  88.33  -100.00  26.51  227.25  

当日简评： SR1909 当日最高价未触发第 2 次建仓加码价 5200 元（参见表 3B），无加码交易。 

注释：传统套保总建仓量为 300 手，建仓价 5150 元（取 3 月 1 日开盘价）。 

数据来源：南华期货研究所 
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3.3. 

表 5A：第 1期非对称套保（建仓量接近模式）动态数据：糖厂卖出套保 

套

保

天

数 

SR1905 

 非对称卖出套保（目标位处与传统成交量接近） 传统套保 非对称

相对传 

统盈亏

差 

盈亏差 

折算成 

传统每

吨盈亏 

收盘价 

相对初始

建仓价价

差 

保证金 

第 1期 
期货收

盘价 

期货建

仓价 

建

仓

量 

累计

建仓

量 

当日建

仓市值 

累计建 

仓市值 

累计建仓

均价 

期货

端 

盈亏 

期货端 

盈亏 

非对称

套保 

传统套

保 

天 日期 元/吨 元/吨 手 手 万元 万元 元/吨 万元 万元 万元 元/吨 元/吨 万元 万元 

15 2019/3/4 5130 0 0 35 0.00  177.35  5067.00  -2.21  -18.90  16.70  55.65  63 26.93  230.85  

16 2019/3/5 5129 0 0 35 0.00  177.35  5067.00  -2.17  -18.60  16.43  54.77  62 26.93  230.81  

17 2019/3/6 5107 0 0 35 0.00  177.35  5067.00  -1.40  -12.00  10.60  35.33  40 26.81  229.82  

18 2019/3/7 5084 0 0 35 0.00  177.35  5067.00  -0.60  -5.10  4.51  15.02  17 26.69  228.78  

19 2019/3/8 5074 0 0 35 0.00  177.35  5067.00  -0.25  -2.10  1.86  6.18  7 26.64  228.33  

当日简评：当日 SR1905 最低价没有触发第 2 次建仓价 5017 元（参见表 3A），没有加码交易。 

注释：传统套保总建仓量为 300 手，建仓价 5067 元（取 2 月 18 日收盘价）。 

数据来源：南华期货研究所 

表 5B：第 2期非对称套保（建仓量接近模式）动态数据：糖厂卖出套保 

套

保

天

数 

SR1909 

 非对称卖出套保（目标位处与传统成交量接近） 传统套保 非对称

相对传 

统盈亏

差 

盈亏差 

折算成 

传统每

吨盈亏 

收盘价 

相对初 

始建仓

价价差 

保证金 

第 2期 
期货收

盘价 

期货建

仓价 

建

仓

量 

累计

建仓

量 

当日建 

仓市值 

累计建 

仓市值 

累计建 

仓均价 

期货

端 

盈亏 

期货端 

盈亏 

非对称

套保 

传统套

保 

天 日期 元/吨 元/吨 手 手 万元 万元 元/吨 万元 万元 万元 元/吨 元/吨 万元 万元 

4 2019/3/4 5120 0 0 35 0.00  180.25  5150.00  1.05  9.00  -7.95  -26.50  -30 26.88  230.40  

5 2019/3/5 5114 5100 33 68 168.30  348.55  5125.74  0.80  10.80  -10.00  -33.34  -36 52.16  230.13  

6 2019/3/6 5094 0 0 68 0.00  348.55  5125.74  2.16  16.80  -14.64  -48.81  -56 51.96  229.23  

7 2019/3/7 5070 0 0 68 0.00  348.55  5125.74  3.79  24.00  -20.21  -67.37  -80 51.71  228.15  

8 2019/3/8 5050 5050 31 99 156.55  505.10  5102.02  5.15  30.00  -24.85  -82.83  -100 74.99  227.25  

当日简评：当日 SR1909 最低价触发了第 3 次建仓价 5050 元（参见表 3B），加码 31 手。 

注释：传统套保总建仓量为 300 手，建仓价 5150 元（取 3 月 1 日开盘价）。 

数据来源：南华期货研究所 
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3.4. 

表 6A：第 1期非对称套保（盈利接近模式）动态数据：饮料厂买入套保 

套

保

天

数 

SR1905 

 非对称买入套保（目标位处与传统盈利接近） 

传统套

保 非对称 

相对传 

统盈亏

差 

盈亏差 

折算成 

传统每

吨盈亏 

收盘价 

相对初 

始建仓

价价差 

保证金 

第 1 期 

期货

收盘

价 

期货

建仓

价 

建

仓

量 

累计

建仓

量 

当日建 

仓市值 

累计建 

仓市值 

累计建 

仓均价 

期货

端 

盈亏 

期货端 

盈亏 

非对称

套保 

传统套

保 

天 日期 元/吨 元/吨 手 手 万元 万元 元/吨 万元 万元 万元 元/吨 元/吨 万元 万元 

15 2019/3/4 5130 0 0 205 0.00  1058.24  5162.12  -6.58  18.90  -25.48  -84.95  63.00  157.75  230.85  

16 2019/3/5 5129 0 0 205 0.00  1058.24  5162.12  -6.79  18.60  -25.39  -84.63  62.00  157.72  230.81  

17 2019/3/6 5107 0 0 205 0.00  1058.24  5162.12  -11.30  12.00  -23.30  -77.67  40.00  157.04  229.82  

18 2019/3/7 5084 0 0 205 0.00  1058.24  5162.12  -16.01  5.10  -21.11  -70.38  17.00  156.33  228.78  

19 2019/3/8 5074 0 0 205 0.00  1058.24  5162.12  -18.06  2.10  -20.16  -67.22  7.00  156.03  228.33  

当日简评：当日 SR1905 最高价未触发第 6 次建仓价 5317 元（参见表 3A），无加码交易。 

注释：传统套保总建仓量为 300 手，建仓价 5067 元（取 2 月 18 日收盘价）。 

数据来源：南华期货研究所 

表 6B：第 2期非对称套保（盈利接近模式）动态数据：饮料厂买入套保 

套

保

天

数 

SR1909 

 非对称买入套保（目标位处与传统盈利接近） 传统套保 非对称

相对传 

统盈亏

差 

盈亏差 

折算成 

传统每

吨盈亏 

收盘价 

相对初 

始建仓价

价差 

保证金 

第 2期 
期货收

盘价 

期货建

仓价 

建

仓

量 

累计

建仓

量 

当日建

仓市值 

累计建 

仓市值 

累计建 

仓均价 

期货

端 

盈亏 

期货端 

盈亏 

非对称

套保 

传统 

套保 

天 日期 元/吨 元/吨 手 手 万元 万元 元/吨 万元 万元 万元 元/吨 元/吨 万元 万元 

4 2019/3/4 5120 0 0 45 0.00  231.75  5150.00  -1.35  -9.00  7.65  25.50  -30.00  34.56  230.40  

5 2019/3/5 5114 0 0 45 0.00  231.75  5150.00  -1.62  -10.80  9.18  30.60  -36.00  34.52  230.13  

6 2019/3/6 5094 0 0 45 0.00  231.75  5150.00  -2.52  -16.80  14.28  47.60  -56.00  34.38  229.23  

7 2019/3/7 5070 0 0 45 0.00  231.75  5150.00  -3.60  -24.00  20.40  68.00  -80.00  34.22  228.15  

8 2019/3/8 5050 0 0 45 0.00  231.75  5150.00  -4.50  -30.00  25.50  85.00  -100.00  34.09  227.25  

当日简评： SR1909 当日最高价未触发第 2 次建仓加码价 5200 元（参见表 3B），无加码交易。 

注释：传统套保总建仓量为 300 手，建仓价 5150 元（取 3 月 1 日开盘价）。 

数据来源：南华期货研究所 
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3.5. 

表 7A：第 1期非对称套保（盈利接近模式）动态数据：糖厂卖出套保 

套保

天数 

SR1905 

 非对称卖出套保（目标位处与传统盈利接近） 传统套保 非对称

相对传 

统盈亏

差 

盈亏差 

折算成 

传统每

吨盈亏 

收盘价 

相对初 

始建仓

价价差 

保证金 

第 1 期 
期货收

盘价 

期货建

仓价 

建

仓

量 

累计

建仓

量 

当日建

仓市值 

累计建 

仓市值 

累计建 

仓均价 

期货

端 

盈亏 

期货端 

盈亏 

非对称

套保 

传统 

套保 

天 日期 元/吨 元/吨 手 手 万元 万元 元/吨 万元 万元 万元 元/吨 元/吨 万元 万元 

15 2019/3/4 5130 0 0 45 0.00  228.02  5067.00  -2.84  -18.90  16.07  53.55  63 34.63  230.85  

16 2019/3/5 5129 0 0 45 0.00  228.02  5067.00  -2.79  -18.60  15.81  52.70  62 34.62  230.81  

17 2019/3/6 5107 0 0 45 0.00  228.02  5067.00  -1.80  -12.00  10.20  34.00  40 34.47  229.82  

18 2019/3/7 5084 0 0 45 0.00  228.02  5067.00  -0.77  -5.10  4.33  14.45  17 34.32  228.78  

19 2019/3/8 5074 0 0 45 0.00  228.02  5067.00  -0.32  -2.10  1.78  5.95  7 34.25  228.33  

当日简评：当日 SR1905 最低价没有触发第 2 次建仓价 5017 元（参见表 3A），没有加码交易。 

注释：传统套保总建仓量为 300 手，建仓价 5067 元（2 月 18 日收盘价）。 

数据来源：南华期货研究所 

表 7B：第 2期非对称套保（盈利接近模式）动态数据：糖厂卖出套保 

套

保

天

数 

SR1909 

 非对称卖出套保（目标位处与传统盈利接近） 传统套保 非对称

相对传 

统盈亏

差 

盈亏差 

折算成 

传统每

吨盈亏 

收盘价 

相对初 

始建仓

价价差 

保证金 

第 2期 
期货收

盘价 

期货建

仓价 

建

仓

量 

累计

建仓

量 

当日建 

仓市值 

累计建 

仓市值 

累计建 

仓均价 

期货

端 

盈亏 

期货端 

盈亏 

非对称

套保 

传统套

保 

天 日期 元/吨 元/吨 手 手 万元 万元 元/吨 万元 万元 万元 元/吨 元/吨 万元 万元 

4 2019/3/4 5120 0 0 45 0.00  231.75  5150.00  1.35  9.00  -7.65  -25.50  -30 34.56  230.40  

5 2019/3/5 5114 5100 43 88 219.30  451.05  5125.57  1.02  10.80  -9.78  -32.61  -36 67.50  230.13  

6 2019/3/6 5094 0 0 88 0.00  451.05  5125.57  2.78  16.80  -14.02  -46.74  -56 67.24  229.23  

7 2019/3/7 5070 0 0 88 0.00  451.05  5125.57  4.89  24.00  -19.11  -63.70  -80 66.92  228.15  

8 2019/3/8 5050 5050 41 129 207.05  658.10  5101.55  6.65  30.00  -23.35  -77.83  -100 97.72  227.25  

当日简评：当日 SR1909 最低价触发了第 3 次建仓价 5050 元（参见表 3B），加码 41 手。 

注释：传统套保总建仓量为 300 手，建仓价 5150 元（取 3 月 1 日开盘价）。 

数据来源：南华期货研究所 
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4. 非对称套保与传统套保跟踪比较图汇总 

数据来源：南华期货研究所 

数据来源：南华期货研究所 
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数据来源：南华期货研究所 

 

 

5.1. 

图 2：非对称买入套保策略与传统买入套保策略期货盈亏走势图（上升走势） 

 

资料来源：南华期货研究所深圳分所 
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5.2. 

图 3：非对称卖出套保策略与传统卖出套保策略期货盈亏走势图（上升走势） 

 

资料来源：南华期货研究所深圳分所 
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南华期货分支机构 
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2019年度金融策略报告 
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