
 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

 2012 年 9 月 17 日  
 

 新纪元期货研究所 策略周报   
 

 
 

 

 

 白 糖  

白糖期货策略周报 
 

 

 

 
 

    

 
一、基本面分析 

1.宏观及行业要闻 

（1）北京时间 9 月 15 日凌晨，美联储宣布正式推出 QE3，

为了刺激经济复苏和就业增长，美联储决定每月购买 400 亿美

元抵押贷款支持证券，但未说明总购买规模和执行期限。同

时，美联储将继续执行卖出短期国债、买入长期国债的“扭转

操作”，并继续把到期的机构债券和机构抵押贷款支持证券的

本金进行再投资。另外，美联储决定继续将联邦基金利率保持

在零至 0.25%的超低区间，并计划将这一水平至少保持到 2015

年年中。 

美联储表示，将密切关注未来几个月的经济和金融数据，

如果就业市场前景没有显著改善，美联储将考虑采取更多资产

购买行动，并合理利用其他政策工具。 

尽管市场对 QE3 推出已经有充分的心理准备，但就欧元及

大宗商品的回馈情况看，QE3 推出将导致美元中长期走贬，并推

升大宗商品价格。 

（2）道琼斯消息，因库存较低很大程度上抵消了进口增加

的影响，美国农业部(USDA)下调美国 2012/13 年度糖供应量预

估。 

USDA 月度供需报告显示，美国 2012/13 年度糖库存使用比

预估为 12.3%，上月预估为 12.6%。美国 2011/12 年度糖库存使

用比预估为 13.5%。USDA 下调截至明年 9 月 30 日的下一年度糖

供应预估至 1335 万吨，较上月减少 0.3%。尽管供应数据下调，

较之前两年仍有所增长，2011/12 年度供应预估为 1330 万吨，

2010/11 年度为 1310 万吨。 

明年的年末库存预计从 159 万吨降至 146 万吨，较上月预

估减少 2.4%。 

美国 2012/13 年度糖进口量由 8 月预估的 290 万吨增至 300

万吨。 

（3）道琼斯消息，国际糖业组织(ISO)在月度报告中称，由

于中国政府重建库存以及新榨季糖产量预估增加，中国 2012/13
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年度（10 月 1 日开始）食糖进口量预计将显著减少至 195 万

吨。而 2011/12 年度预计为 330 万吨。 

（4）根据巴西 UNICA 的统计，8 月下半月由于天气状况继

续保持晴好，糖厂得以满负荷生产。入榨甘蔗 4650 万吨，同比

增加 14%，产糖 334 万吨，同比增加 12%，产酒精 19.2 亿升，

同比增加 10%。累计入榨甘蔗 30760 万吨，同比下降 9.4%，累

计产糖 1866 万吨，同比下降 8.7%，产酒精 118 亿升，同比下降

14%。 

道琼斯消息，近日泰国糖业咨询机构的研究人员表示，

2012/13 年度泰国糖产量预估仅为 950-1000 万吨，低于

2011/12 年度的 1020 万吨。2012/13 年度泰国预计出口糖 750

万吨，低于 2011/12 年度的 770 万吨。 

印度糖厂协会（ISMA）称，因马邦和卡纳塔克邦降雨量低于

平均水平，甘蔗单产下降，全球第二大产糖国印度下一年度糖

过剩量或下滑。2012/13 年度可用于出口的糖或为 150 万吨，较

本年度预计出口的 350 万吨减少 57%。 

2.本周糖价以跌为主，走量一般 

据昆商糖网统计，本周国内食糖价格以涨为主，广西、云南

和广东三大主产区价格大幅上涨了 80-130 元/吨不等；销区方

面，除了华东和北方个别地区价格调低了 20-100 元/吨外，其

余各地区价格均上涨了 40-150 元/吨之间不等。本周以来，各

销区到货量陆续增加，9 月初廊坊有少许 11/12 榨季产糖，但至

本周，销区所售食糖基本为国储陈糖，为了减轻销售压力，商

家表示，当务之急是以销售当地陈糖库存为主，向产区的订货

量也逐步减少。 

根据昆商产销区价格指数表，综合指数上涨 75 点至 5950，

产区价格上涨 106 点，销区价格上涨 47 点，呈现产区领涨并向

销区域传递的局面。 

表 1 昆商糖价指数本周变动 
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项目 9 月 7日 9 月 14 日 涨跌 

产区指数 5732 5838 106 

销区指数 6024 6071 47 

综合指数 5875 5950 75 

数据来源：昆商糖网 

北方产区当前已经做好收购甜菜的准备工作，新榨季即将展

开。9 月份销售压力依然偏大，市场当前翘首以盼第二批 50 万

吨收储出台缓解供应压力，但最终将收购陈糖还是 12/13 榨季

新糖尚存悬念，因此采购段观望情绪较浓厚，以销定进为主，

缺乏大批量的采购订单。 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

表 2 本周白糖 1301 合约成交情况统计 

开盘 收盘 结算 最高 最低 涨跌 成交量 持仓量 

5365 5438 5433 5517 5270 1.87% 804.1 万 67.6 万 

数据来源：文华财经 

    2.K 线及均线分析 

本周 1301 周 K 线以上下影线及实体基本等长的中阳线报

收，周涨幅 1.87%，上冲 10 周均线遇阻，仍未形成上行突破之

势，5 周均线对最新价格的牵制作用延续；日线方面，周三上冲

至 5517 回落，日线相对高位流星线警示回撤，周四开盘秒杀式

跳水，长下影阴线显示多头于 5 日、10 日线下激烈抵抗，周五

受 QE3 推出造成的偏暖市场氛围提振报收小阳线，暂守住 5

日、10 日线短期支撑。 

3.趋势分析 

本周一的小幅跳高开盘、中阳线上攻将周内交投重心上移至

5 日、10 日线压力位之上，5 日、10 日线主要压力线转换为次

要支撑；同时，5450-5500 压力区间阻力凸显，周三上攻 5500

无功而返，周四大阴线打乱日线周期反弹节奏，初步走出波峰

形态，距离 8 月中旬波峰还有 150 点左右的距离，处于波峰不
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断走低的过程，中线下跌趋势延续。 

60 日线下行斜率与上述两个波峰的两点趋势线基本平行，

当前日线周期反弹如若不突破 60 日线则不具备深化为中线底部

的条件。 

图 1 郑糖 1301 合约日线周期反弹节奏遭破坏 

 
资料来源：文华财经 

美糖指数在 6 月初低点附近获得阶段支撑启动次级反弹，5

日线接连上穿 10 日、20 日线呈连续金叉，量能配合积极，预计

反弹将上试前期跌幅的 0.38 回调压力位（21.05 美分），当前界

定为日线周期次级反弹，非反转。 

图 2 ICE11 号原糖指数启动次级反弹 

 

数据来源：文化财经 

三、结论与建议 

    1.分析结论 

周三相对高位流行线及周四长阴下挫基本破坏了日线周期反
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弹节奏，周五受 QE3 推出提振而暂收小阳线，尽管如此，日线

周期波峰已经处于酝酿之中，距离上一个波峰（8 月中旬）还有

150 点左右的距离，若就此形成新一个波峰则中线下跌趋势将被

再次确认。 

鉴于当前 QE3 带动的短线偏暖氛围，且美糖已在 6 月初前低

寻得阶段支撑启动次级反弹，预计短期内郑糖走势不悲观，但

仅凭借外围氛围提振而非自身利好来突破 5500 附近压力区间尚

有难度，短线或走区间震荡行情，日线周期强弱分水岭位于 5

日、10 日线联合支撑区域。 

    2.投资建议 

5500 至 60 日线压力区间之下轻仓持有中线空单，5310-

5500 区域界定为多空短线均衡价位，此区域暂不加码空单。 

周内或走区间震荡反复行情，日线周期短炒以 5 日、10 日

线粘合区域为强弱分水岭参考。 
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