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副总经理 一一一一、微观分析、微观分析、微观分析、微观分析

1.1.1.1.国际食糖倾销，进口冲击压制糖价国际食糖倾销，进口冲击压制糖价国际食糖倾销，进口冲击压制糖价国际食糖倾销，进口冲击压制糖价

据中国海关公布的进出口数据，2011/12 榨季截至 4 月底（2011 年 10

月至 2012年 4 月），我国累计进口食糖 206万吨，其中 2012 年 4 月进口

食糖 31.09 万吨，包括原糖 28.82 万吨，砂糖 2.28万吨，环比 3 月份 26.33

万吨的进口量增加 18.11%，同比去年 4 月份大幅增加 99%，将近翻番。第

三季度进口到港量将较为集中，即使按照近几个月月度平均 30 万吨左右

的进口量，6 至 9 月份进口量也将轻松超过 100 万吨，因此 2011/12 榨季

食糖进口总量保守预估将达到 300万吨。

中国 5 月份单月食糖出口量为 7,859 吨，较 4 月份的 4,489吨增长了

75.1%，较去年同期的 5,902 吨增长了 33.2%。1-5月份期间中国食糖出口

量较去年同期的 28,026 下降了 14.2%，至 24,048 吨。

图 1 月度食糖进口量价统计

数据来源：布瑞克农业咨询

下周将公布 5 月份进口糖数据，初步预计 5 月份食糖进口量不低于 30
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吨。临近进口量发布时间点，围绕进口量的炒作将升温，若 5 月份进口量

环比保持增长，郑糖将还有一跌。

2222．现货跌幅扩大．现货跌幅扩大．现货跌幅扩大．现货跌幅扩大

本周国内食糖价格延续下跌，周跌幅在 10-120 元/吨之间不等，虽然

各地区跌幅分化较为明显，广西、云南、广东三大主产区跌幅均较上周扩

大，云南广通中间商报价低至 6000 元/吨，较第一批收储底价已经拉开

550元/吨的价差。具体报价方面，广西和广东跌幅较为明显在 90-120 元

/吨之间，云南产区糖价跌幅也达到 50-80 元/吨之间。销区报价，除华东

部分地区价格维持稳定以外，其余大部分销区食糖价格均下跌了10-100

元/吨。本周以来，各销区到货量较上周有所增加，华东、华北和北方一

片库存较为充裕，到货中有新糖也有陈糖或国储糖，如华北的廊坊就一直

以销售国储糖为主，价格也相对稳定；华中和西南地区货源充足，库存一

般。

昆商糖价指数跌幅明显较上周扩大，产区指数跌 99 点至 6301，综合

指数也下跌了 73 点，至 6433。

表 1 昆商糖价指数本周变动

项 目 6 月 8 日 6 月 15 日 涨跌

产区指数 6400 6301 -99

销区指数 6588 6532 -56

综合指数 6506 6433 -73

数据来源：昆商糖网

3333．本周糖市要闻．本周糖市要闻．本周糖市要闻．本周糖市要闻

（1）进出口方面，印度业界官员和贸易商在金士曼亚洲太平洋会议

上表示，作为全球第二大食糖生产国，近期印度取消对食糖出口管理限制

并没有刺激食糖大幅出口，而市场对于拟于今年 9 月 30 日结束的 11/12

制糖年食糖出口量能否达到之前预测的 400 万吨左右也疑虑也在逐步加

深。
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据巴西方面公布的数据，今年 5 月份巴西的食糖出口量以从去年同月

的 161.8 万吨增至 176.0 万吨（原糖值），但 12-13 制糖年（4 月-5 月）

以来巴西的食糖出口总量仍低于 11-12 制糖年同期 293.5 万吨，仅达到

231.8 万吨。

韩国 CJ CheilJedang 经理 Tae Won Jung 表示，作为亚洲地区主要食

糖消费商，由于食糖需求疲软，估计 2012 年韩国食糖进口量同比将下降

2%，仅达到 160万吨。

根据国际糖业组织的预计，估计拟于 9 月 30 日结束的 11/12 制糖年，

孟加拉国食糖进口量有望达到 130万吨（原糖值）。

（2）新榨季供求预估方面，国际糖业分析机构 Kingsman 总裁在召开

金士曼曼谷太平洋会议前表示，由于糖料种植面积的增加，估计 12/13制

糖年全球食糖供给较前期预测的将大幅增长 63%，达到 930万吨的水平。

如果预测成为现实，就意味着 2010-2013 年连续三年全球食糖供给过剩，

也将弥补 2008-2010 年期间的供给不足的量。

道琼斯消息，泰国甘蔗与食糖委员会（OCSB）办公室秘书长预计，11

月份开始的 2012/13 年度泰国糖产量将在本年度 1020 万吨创纪录产量的

基础上，进一步增加至 1040 万吨，高于此前预估的 1020-1030 万吨。由

于泰国年度食糖需求量稳定在 220-240 万吨，上述增产的预期意味着泰国

年度可出口量超过 800万吨。

俄罗斯、哈萨克斯坦和白俄罗斯关税联盟表示，希望通过加强甜菜种

植管理以及贮存技术的改进来增产，计划到 2012 年时三国食糖产量较

2011年将增长 20%，达到 670万吨。

昆士兰糖业公司总经理 Brent Casey 表示，估计 12/13 制糖年澳大利

亚食糖产量有望增长 15%，达到 440万吨，可供出口的食糖数量也随之增

加。

三、波动分析三、波动分析三、波动分析三、波动分析

1.1.1.1.一周市场综述一周市场综述一周市场综述一周市场综述

表 2 本周白糖 1301 合约成交情况统计
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开盘 收盘 结算 最高 最低 涨跌 成交量 持仓量

5850 5702 5741 5887 5633 -94

（-1.62%）

1083.1

万

69.1 万

数据来源：文华财经

2.K2.K2.K2.K线及均线分析线及均线分析线及均线分析线及均线分析

本周主力合约 K 线报收上下影线基本对等的中阴线，周线 6 连阴，收

盘价 5702跌破去年年底低点已超过百点，确认跌破上述低点支撑位，跌

势纵深发展。

本周三是本周最具有代表性的一个交易日，单日大跌 120 点，交投重

心由前一周的整理平台再下一台阶，仓量大增超过 10 万手，成交量放大

至 350万手天量，随两个交易日小阳线在周三大阴线下影线范围内缩量整

理消化。

均线方面，5 周均线自 4 月下旬以来持续发挥下行通道线压制作用，

下行斜率基本保持恒定值，改变甚小，目前周内的反弹修正都没有挑战到

5 周均线压力线，因此 5 周均线也成为中线跌势企稳转势的第一重障碍；

5、10、20日均线保持规整的空头助跌排列，目前 5 日、10 日线已经跌穿

6 月 4 日至 12 日整理平台，周三大跌引起的价格过大偏离 5 日线状态已

经得到修正。

3.3.3.3.趋势分析趋势分析趋势分析趋势分析

上周周报中分析到5月中旬至 6月初郑糖加速下跌已向阶梯式下跌转

化， 前两个平台整理过程均持续 5 至 8 个交易日时间，6 月 4 日开启最

近一个平台至本周三已经到了关键时间窗口，最终空头增仓打压盘面做出

继续下行的方向选择，中线跌势延续。

前三个阶梯式下跌过程，后一个阶梯比前一个阶梯交投重心低

100-150 点左右，本次再次下破 100 点左右空间，从周四、周五的阳线组

合可以看出当前投资者有围绕 5700 一线展开争夺的意图，短期内倾向于

横盘整理、搭建第四个整理平台，这一过程或将成为下周四个交易日定下

交易主基调。
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图 2 郑糖指数延续阶梯式下跌

资料来源：文华财经

当前巴西食糖、酒精平衡价格位于 18-19美分区间，自跌破 60 日长

期均线算起，长途奔袭式下跌已经持续了两个多月，从近两周的 K 线组合

分析，目前美糖指数在 19.3 至 20.5美分区间整理，关于供应过剩的预期

短期内不会有重大调整，新利空来袭之前盘面将维持低位区间震荡。

图 3 ICE11 号原糖指数低位区间震荡

数据来源：文华财经

四、结论与建议四、结论与建议四、结论与建议四、结论与建议

1.1.1.1.分析结论分析结论分析结论分析结论

本周郑糖累计成交量突破 1000 万手，周三天仓天量大跌回应了近期

意图抄底的多头一记重拳，持仓量超过 70万手警戒线，交易所调高保证
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金才促使多头止损盘与空头止盈盘并发，减仓缩量过程持续至周末；本周

另一个关注要点是现货价格加速松动，云南广通市场出现 6000 元/吨的报

价，且现货跌势直接传导至近月合约，9 月合约跌幅较 1 月合约明显放大，

期价加速下跌传递至现货，现货跟跌并作用于期货价格的恶性循环初显端

倪。

本周末希腊大选，至发稿时两党派的支持率仍难分伯仲，动荡局势限

制投资者风险偏好，多头还缺乏放手一搏的底气。下周五适逢端午假期，

下周四前后将发布 5 月份食糖进口数据，预期配额外进口增速不减，第二

批国储糖收储落实情况也成为市场关注焦点，宏观面和行业消息的错综复

杂叠加假期效应，预计下周郑糖将走区间震荡行情，中线看，步入中线筑

底阶段之前或还有一跌。

2.2.2.2.投资建议投资建议投资建议投资建议

中线空单中等仓位持有，保护性止盈警戒位下调至 5880（1301 合约），

不跌破前低 5633不宜追加仓位。

周内短线操作以 5633至 5800 为震荡区间高抛低吸。周内关注进口数

据、第二批国储糖收储落实情况及端午假日风险。
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