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一、微观分析 

1.糖企利润空间被低糖价大幅压缩 

 糖价走低大幅压缩了制糖企业的利润空间。据南宁糖业（000911）本

周发布的公告，公司预计 2012 年亏损 3.1 亿元—3.53 亿元，2011 年公司

盈利 8608.15 万元。报告期公司主营业务机制糖、机制纸均受外部经济环

境等因素影响，出现不同程度的亏损。 

无独有偶，广西贵糖股份(000833)1 月 28 日晚间公布 2012 年度业绩预

告，2012 年 1 月 1 日至 2012 年 12 月 31 日，公司预计归属于上市公司股东

的净利润 300 万元–1200 万元，比上年同期下降 89%-97%。 

图 1 广西食糖生产利润受现货价格影响示意图 

 

数据来源：布瑞克农业咨询 

据初步统计，步入本榨季以来，糖企生产利润仍处于震荡下滑过程，利

润曲线逼近 2010 年初时的低点。 

2.本周现货价格大幅下跌 

据昆商糖网统计，本周现货价格较上周出现明显的下跌，产销区报价周
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跌幅在 10-150 元/吨不等。 

分产销区域看，产区方面，广西及云南报价调低了 10-110 元/吨，其中

昆明跌幅明显，主要原因在于云南生产逐步加速，新糖供应量加大。销区

方面，除了广东报价基本持稳以外，其余各销区价格跌幅均大于产区，在

30-150 元/吨不等。 

3.行业要闻 

（1）主产国产量数据： 

根据巴西蔗产协会（UNICA）发布的数据，目前巴西甘蔗生产已经接近

尾声，1月上半月巴西中-南部地区甘蔗入榨量从12月下半月的318万吨减少

到541,670吨，基本与上一制糖年同期的538,713吨相当。2012/13制糖年巴

西共产糖3,410万吨。据统计，1月上半月食糖产量达到14,573吨，上年同

期为12,244吨，产酒精254.39公升，去年为246.65公升。 

印度食品部部长周三表示，印度 2012/13 榨季糖产量或达 2400 万吨。 

（2）进出口： 

印尼下调2013年原糖进口量预估13%至226.5万吨，但受食品和饮料业

影响，进口量今年稍晚可能增加。 

乌克兰农业部长称，乌克兰今年或出口 45-50 万吨糖，2011 年出口量

为 16.7 万吨，乌克兰正致力于寻找新的市场。 

澳大利亚某研究机构周三表示，至少有10万吨原糖正从南美和中美洲

出口至中国，2月还将有15万吨向中国出口，因价格较低吸引中国买兴。在

中国市场，目前巴西原糖的进口成本为每吨4,930元，较国内生产的糖便宜

546元。 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

表 1 1309 合约本周成交统计 

开盘 收盘 结算 最高 最低 涨跌 成交量 持仓量 

5390 5469 5390 5478 5320 
57 

（1.05%） 
405.1 万 55.6 万 

数据来源：文华财经 
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    2.中短线趋势分析 

周初在国储轮库抛售低价成交拖累之下，现货及期货价格同步走低，周

一 9 月合约跳空低开至 60 日线关键支撑位置之下，并以大阴线收盘，盘面

出现恐慌性抛售，急跌反而充分释放了做空动能，随后即展开了“红三

兵”连阳上攻组合，多头主力的自救性反弹深化至日线周期，回撤阶段支

撑探明。当前反弹到达 1 月 8 日至 28 日跌幅 0.38 黄金分割点压力位，技

术形态及技术指标配合均支持反弹延续，唯一欠缺的是已显萎缩的成交量

配合情况。 

图 2 郑糖 1309 日线反弹开启 

 
资料来源：文华财经 

三、结论与建议 

    1.分析结论 

国储轮库抛售余威左右本周初期现货价格，郑糖应声急跌之后反而充分

释放了做空动能，阶段性利空出尽，绵延三周的下跌也刺激多头展开自救

性质反弹，本周后三个交易日日线三连阳，“红三兵”技术形态触及 0.38

关键压力位。 

一周以来郑糖处在重现构筑短线均衡的初始阶段，空头在获得了可观的

短期收益之后，主力阵营出现分化，多头体现出坚守 60 日均线关键支撑的

意愿；考虑到下周临近春节，短期内多空最有可能在 5500 上下 50 点左右

的空间试探构筑新的多空短期均衡价位。中长线看，春节过后行情趋跌。 

    2.投资建议 
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周线周期获利空单平仓兑现盈利，9 月合约价格若站稳 5470 则周线获

利空单尽量不留底仓。 

春节前最后一周的交易时间以防控风险为要务，周内操作以滚动偏多

操作为主，尽量少隔夜。 
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