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1.2011/121.2011/121.2011/121.2011/12榨季圆满结束，产量榨季圆满结束，产量榨季圆满结束，产量榨季圆满结束，产量 1150.251150.251150.251150.25万吨万吨万吨万吨

随着 5 月 13 日云南省最后一家制糖企业收榨，标志着全国 2011/2012

榨季生产结束，据云南糖网统计，备受业界关注的 2011/12 榨季全国食糖

总产量定格为 1150.25 万吨，较上榨季 1045.42 万吨的产量增加 104.83

万吨，产量增幅 10.03%。我国食糖生产平稳步入恢复性增产周期。

表 1 2011/12 榨季全国食糖产量统计

省区 产量（万吨） 备注

全国合计 1150.25

甘蔗糖小计 1049.53

广东 114.91 已全部收榨

其中：湛江 99.36 已全部收榨

广西 694.2 已全部收榨

云南 201.36 已全部收榨

海南 31.09 已全部收榨

福建 2.09 已全部收榨

四川 1．65 已全部收榨

湖南 1.51 已全部收榨

其他 2.715 已全部收榨

甜菜糖小计 100.74

黑龙江 28.38 已全部收榨

新疆 47.17 已全部收榨

内蒙古 13.71 已全部收榨

河北 4.96 已全部收榨

其他 6.52 已全部收榨
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数据来源：云南糖网

至此全国步入食糖纯消费期，总供应量中产量方面已经明确，加上本

榨季将达到 250-300 万吨的进口量，100-150 万吨的结转库存及其他（包

括走私糖及统计空白区域等），本榨季总供应量将达到 1550 万吨左右。相

对于 1350-1400 万吨的消费量预估略显供应过剩；考虑到正常库存消费比

水平，若本榨季结转 100-150 吨的库存，则食糖供供需较为平衡。

目前产量水落石出的形势下，消费端的进度是糖价炒作的核心影响因

素。

2222．国际糖市要闻．国际糖市要闻．国际糖市要闻．国际糖市要闻

（1）摩根士丹利国际金融服务公司本周表示，估计拟于 10月开始的

12/13 制糖年全球食糖供给过剩量较 5 月 6 日预测的 680万吨将增 15%左

右，达到 780 万吨，这已是全球食糖供过于求的第三个年头，估计正在进

行的 11/12 制糖年全球食糖供给过剩量在 810 万吨左右。

（2）本周印度政府取消了对国内食糖出口的相关限制政策，糖厂也

有机会回笼资金支付所拖欠的蔗款。印度政府官员表示，本周二印度曾表

示出口商须与外贸部签订合同方可进行出口事宜，而本周三政府则对一些

食糖出口商采取宽松的出口政策。

（3）在周三纽约召开的糖会上，巴西独立预测机构Datagro 再次下

调了对中南部地区的估产，幅度为 2%，调至 49910 万吨。连年的不利天

气是造成减产的关键因素之一。不过，新榨季巴西食糖产量有望达 3271

万吨，多于上一榨季的 3130 万吨；酒精产量也增加 1.9%，增至 2093 万

吨。

（4）美洲方面，据古巴国营媒体本周一报道，本制糖年截至目前古

巴的食糖产量较去年 120 万吨增长了 11.7%，达到了 133万吨的水平，相

当于 145 万吨预期产量的 92%。

墨西哥国家蔗产协会本周二表示，由于国内高果玉米糖浆消费将增长

约 10%，估计当前制糖年食糖供给将过剩 100 万吨左右。过剩的供应量将

主要出口至美国。

3333．本周现货延续跌势．本周现货延续跌势．本周现货延续跌势．本周现货延续跌势

延续上周跌势，本周国内食糖价格均以下跌为主，据昆商糖网统计，
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华北、华中和华南地区食糖价格周跌幅较为明显，最高跌幅达到 150元/

吨；其余大部分地区跌幅在 80 元/吨以内；主产区广西和云南跌幅分别为

40 元/吨、70元/吨。

本周以来，国内销区以销售新糖为主，仅有个别地区陈糖或国储糖到

货较多，如北方的廊坊。近期价格中幅震荡，市场观望居多，除部分中断

按需采购外，市场购销略显清淡。

表 2 昆商产销区糖价指数周度变动

项 目 5 月 11 日 5 月 18 日 涨跌

产区指数 6546 6470 -76

销区指数 6731 6674 -57

综合指数 6645 6578 -67

数据来源：昆商糖网

从 CSI（China Sugar Index）全国食糖现货价格指数运行情况来看，

本周现货糖价周一、周二大幅下挫，周三随白糖期货止跌企稳，但暂无向

上的基本面支持。与上周相比，CSI本周下跌 62 元，周跌幅 0.93%。

周末（5 月 20 日）广西糖价 6390-6580 元/吨，云南糖价 6230-6400

元/吨。

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 3 白糖 1301 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

6145 6072 6086 6163 5996 -62

（-1.01%）

356.4 万 34.3 万

数据来源：文华财经

本周郑糖续跌，1 月合约周三跌破 6000 整数大关，距 2012年初

上涨起点一步之遥，持仓减少 1.115 万手，面临 6000 附近可能的阶

段支撑，空头止盈盘开始触发。

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

排除 5 月 4 日当周的整固小插曲来看，1 月主力合约已是连续第四周

下跌，且本周低点试探性下破 6000 整数大关，配合原糖在 20 美分关口的

http://www.ynsugar.com/spotprice/chinasugarindex.html
http://www.ynsugar.com/spotprice/chinasugarindex.html
http://www.ynsugar.com/Article/btqh/
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反弹行情，后半周空头止盈引发小幅反弹，周线下影线与阴线实体长度相

当，初步显现跌势趋缓迹象。

日线方面，本周五个交易日阴阳线交替排列，周三 2.34%跌幅的大阴

线构成了本周下跌的主跌幅，周四中阳线于周三大阴线呈孕线组合，周四、

周五 K 线报收于 6000 整数关口之上。

均线系统，5 周均线已经下穿 20周均线呈死叉，周线周期常规均线中

线偏空排列不变；日线周期 5 至 60 日均线空头助跌排列进一步深化，周

四、周五的整固仅略改变了 5 日线下行斜率，对最新价格的牵制作用尚未

解除。

3.3.3.3.趋势分析趋势分析趋势分析趋势分析

2012 年郑糖涨势起步于 6000 关口，以指数计算，至 6841见顶回落，

涨幅 850 余点，持续 4 个月有余，至 4 月 12 日中线转势，到本周三仅一

个月左右的交易时间即回吐了年初至 4 月上旬涨幅的近 90%。本波段下跌

以来，未出现过超过 50 点的反弹修正，1 月交易时间吞没 4 个月的上涨

成果，再次验证“慢涨快跌”特性。

空头长距离攻击及穷追不舍的风险偏好封杀了本波段下跌中的反弹

修正苗头，当前日线、周线周期反趋势指标已经同步到达严重超跌区域，

日线 KDJ 于 10 附近低位呈现空中加油模式，压抑已经的技术反弹需求等

待释放。

图 1 郑糖指数跌及年初上涨起点附近

资料来源：文华财经

20美分左右的巴西产糖成本价联合去年5月初低点对原糖价格产

生阶段性支撑作用，美糖本周一至周四连续阳线反弹，跌势在 20 美
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分关口放缓，不过从周五的大阴线回跌可以看出当前的多头信心还极

不稳固，界定短期行情为中线跌势中的反弹修正，转势条件还不成熟。

图 2 ICE11 号原糖指数于 20美分关口震荡整固

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

近两周的加速下跌已使得期现倒挂进一步加深，现货月合约 7 月合约

价格已略低于广西产区主流成交价，9 月合约低于产区现货价格 200 元左

右。从技术上看，起始于 4 月中旬之初的下跌至今持续时间超过 1 个月，

其中无超过 50 点的反弹修正，当前日线至周线周期的反趋势指标已经处

于严重超跌状态，压抑已久的技术反弹需求需要释放；但目前郑糖中线跌

势见底时机还不成熟，本周国内完成本榨季生产，最终产量 1150 万吨已

经确定，夏季消费旺季全面启动将是扭转本波段跌势的必要条件，预计这

一过程最早有望开启于 6 月初。

6000 大关附近是 1209 合约年初的上涨起点，1301 合约起步略低，于

5820 左右，这一价格与本榨季主产区生产成本基本持平，不过因为 1 月

合约分属下一榨季，生产成本及收储价格支撑对于 1 月合约的支撑较弱，

因此 1209 合约有望于 6000支撑之下构筑阶段性底部，而 1301合约阶段

支撑看在 5800 一线。

2.2.2.2.投资建议投资建议投资建议投资建议

延续上周中线操作建议，略调整保护性止盈价位，1301 合约 6200、

1209合约 6420之下中等仓位持有中线空单，暂不再加仓。
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1301 周内获利短空头寸参考 6150设定保护性止盈，6000 之下暂不追

空；参与短线反弹不隔夜为宜。
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