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一、微观分析

1.截至 5 月底产销数据依然疲弱

据中国糖业协会最新公布的简报，2011/12 年制糖期全国共生产食糖 1151.75

万吨（上制糖期同期产糖 1045.42 万吨），比上一制糖期多产糖 106.33 万吨，其中，

产甘蔗糖 1051.015 万吨（上制糖期同期产甘蔗糖 966.04 万吨）；产甜菜糖 100.735

万吨（上制糖期同期产甜菜糖 79.38 万吨）。

截止 2012 年 5 月底，本制糖期全国累计销售食糖 667.62 万吨（上制糖期同期

销售食糖 654.75 万吨），累计销糖率 57.97%（上制糖期同期 62.63%），其中，销售

甘蔗糖 603.01 万吨（上制糖期同期 600.12 万吨），销糖率 57.37%（上制糖期同期

为 62.12%），销售甜菜糖 64.61 万吨（上制糖期同期 54.63 万吨），销糖率 64.14%

（上制糖期同期为 68.82%）。

表 1 2011/12 榨季截至 5 月底全国食糖产销进度

省 区
截至 2012 年 5 月底累计

产糖量 销糖量 销糖率

全国合计 1151.75 667.62 57.97

甘蔗糖小计 1051.015 603.01 57.37

广 东 114.91 99.18 86.31

其中：湛 江 99.36 86.36 86.92

广 西 694.2 396.8 57.16

云 南 201.36 86.2 42.81

海 南 30.88 15 48.58

福 建 2.09 0.06 2.87

四 川 3.35 2.41 71.94

湖 南 1.51 1.51 100.00

其 他 2.715 1.85 68.14

甜菜糖小计 100.735 64.61 64.14

黑龙江 28.38 16.5 58.14

新 疆 47.165 32.68 69.29

内蒙古 13.71 8.5 62.00

河 北 4.96 3 60.48

其 他 6.52 3.93 60.28

资料来源：中国糖业协会

中国糖业协会对全国重点制糖企业（集团）报送的数据统计：2011/12 年制糖

期截至 2012 年 5 月底，重点制糖企业（集团）累计加工糖料 7990.21 万吨、累计产

糖量为 954.57 万吨。重点制糖企业（集团）累计销售食糖 522.14 万吨，累计销糖
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率 54.7%（上制糖期同期为 54.92%）；成品白糖累计平均销售价格 6625.49 元/吨（上

制糖期同期为 6984.45 元/吨），甜菜糖累计平均销售价格 7013.82 元/吨（上制糖期

同期为 6940.86 元/吨），甘蔗糖累计平均销售价格 6582.99 元/吨（上制糖期同期为

6988.33 元/吨）。

截至 5 月底本榨季销糖率同比降低 4.68 个百分点，5月单月销售仅广东、海南

等产区稍见起色，最大的主产区广西依然延续 4 月份淡销局面；全国重点制糖企业

截至 5 月底平均销售价格为 6625.49 元/吨，同比大幅降低 358.96 元/吨。

2．本周现货价以跌为主，仍未显现旺季消费特征

本周现货交投价格仍以跌为主，仅北方部分销区因货源问题小幅反弹。据昆商

糖网监测，产区方面，国内主产区云南跌幅较为明显，在 70-100 元/吨之间，广西

和广东周跌幅在 50 元/吨以内；销区方面，华东地区的山东周跌幅高达 200 元/吨，

前期持稳为主，本周补跌；华南、西南、华北以及华中地区糖价跌幅在 20-60 元/

吨之间；北方糖价下跌不明显。

根据昆商产销区价格指数表，产区价格下跌了 51 点，销区价格下跌了 34 点，

综合指数下跌 37 点至 6506。

表 2 昆商糖价指数本周变动

项 目 6月 1日 6 月 8 日 涨跌

产区指数 6451 6400 -51

销区指数 6622 6588 -34

综合指数 6543 6506 -37

数据来源：昆商糖网

本周以来，各地到货陆续增加，销区库存十分充裕，六月份是传统销货旺季，

以往夏季集中备货采购较为集中，但是从本周的销售现状看，食糖销量并没有明显

增加，除了部分终端用户按需采购外，市场以观望为主，购销不积极。

3．本周糖市要闻

（1）从中国糖业协会获悉，根据海关统计，2012 年度截至 4 月底，全国累计

进口食糖 81.03 万吨，其中，一般贸易 78.47 万吨，来料加工 0.18 万吨，进料加工

2.29 万吨，保税区仓储转口货物 0.08 万吨，其他 0.01 万吨；全国累计出口食糖 1.62

万吨，其中，一般贸易 0.61 万吨，来料加工 0.3 万吨，进料加工 0.62 万吨，保税

区仓储转口货物 0.08 万吨，其他 0.01 万吨。

（2）道琼斯消息，印度糖厂协会称，受主产区甘蔗压榨量增加等因素推动，印

度 2011 年 10 月至 2012 年 5 月糖产量增加 8%至 2550 万吨。印度第一大糖产区马邦

糖产量小幅增加至 896 万吨；第二大糖产区北方邦糖产量增长 18%至约 700 万吨。

印度是全球第二大产糖国，准许在 2011/12 年度至多出口 400 万吨糖，印度每
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年国内需求量大约为 2200 万吨。该协会维持印度 2011/12 年度糖产量 2600 万吨的

预估不变。

（3）道琼斯消息，泰国蔗糖协会办公室（OCSB）称，泰国已基本完成本年度的

甘蔗压榨工作。2011/12 年度生产于 11 月 15 日开始，上周结束。2011/12 年度泰国

压榨了 9798 万吨甘蔗，产糖 1024 万吨，较上一年度增加 6.2%。随后，泰国国有糖

商董事长称，泰国下一年度糖产量有望超过本年度创造的 1024 万吨的记录，达到

1060 万吨。该董事长在下周举行的 kingsman 亚太糖业会议之前称，2012/13 年度泰

国国内消费量预计持稳于 240 万吨，因此下一年度出口量将在 800 万吨左右。泰国

2010/11 年度出口量为 670 万吨，本年度可达 740 万吨。

目前泰国糖大量涌入中国，据统计显示，5 月份前两周中国从国际市场购买 50

万吨食糖，其中多数以原糖为主，因为地缘及价格等优势，本年度上半年泰国也将

出口 60 万吨原糖到中国。

三、波动分析

1.一周市场综述

表 3 白糖 1301 合约本周成交情况统计

开盘 收盘 结算 最高 最低 涨跌 成交量 持仓量

5886 5796 5857 5948 5767 -119（-2.01%） 825.5万 58.7 万

数据来源：文华财经

2.K 线及均线分析

1301 主力合约 5 月以阴线收官，6 月再以阴线开局，至本周，6 月阴线跌幅已

达到 3.67%，确认失守 6000 整数关口；自 5 月 11 日当周失守常规均线系统最后一

重支撑以来，周线已连续 5 周收阴，本周阴线上影线长度接近阴线实体，连续 3 周

周 K 线收出较长的上影线，周内均未能守住反弹成果，盘面疲弱态势明显。

本周日线四阴一阳，仅周四高开试探回补本周一下跌跳空缺口，但以小实体阴

线收盘，随后即回到原下跌通道，周五盘间创新低 5767，年初上涨起点支撑彻底宣

告失守。

均线系统，5、10、20 倍月线粘合于 6230 一线，构成较为重要的压力位置；5

周均线已经连续 7周发挥下行通道线压制作用，目前 5 周均线加速下行至 6000 大关

之下；5 日、10 日均线的联合压制作用仍然构成多头酝酿反弹的最直接障碍，是否

突破 10 日线压制也成为多头近期参与周线周期反弹的重要考量标准。

3.趋势分析

郑糖指数自 5 月中旬至当前呈现规整的阶梯式下跌，5 月 14 日至 5 月 22 日、5

月 23 日至 6 月 1 日、6 月 4 日至 6 月 8 日分别围绕 6190、6075、5930 震荡交投搭

建整理平台，价格运行于平台内部时曾数次酝酿反弹行情，但最终均以跳空下跌的
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形式打破多空短线均衡局面，连续的跳空缺口布下重重压制，积弱难返、阴跌不止

仍是短线行情关键词。

持仓方面，以往持仓倾向较为一致万达、华泰长城也出现明显分歧，并在各自

阵营均有一定号召力，目前整体而言，空头主力的持仓情绪较多头平稳，新入场的

多头快进快出的短炒风格尚难以打破目前偏空的持仓格局。

图 1 郑糖指数呈现阶梯式下跌特征

资料来源：文华财经

因巴西暴雨等因素促发，ICE 原糖本周迎来本波段大跌行情以来最有力度的反

弹修正，当前围绕 20 美分的争夺也直接影响到反弹能否进一步深化，就目前的影响

因素分析，反弹前景不乐观，还不能寄希望于美糖强势反弹带动郑糖筑底。

图 2 ICE11 号原糖指数本周小幅反弹修正

数据来源：文华财经

四、结论与建议

1.分析结论

郑糖本周除周四高开试探回补周一跳空缺口曾激发多头热情以外，其余四个交

易日延续空头趋势，周五大跌浇灭了多头残存的热情，盘面重回下跌趋势；自 5 月
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14 日以来，行情阶梯式下跌特征明显，且每次均以跳空下跌的方式打破多空短线均

衡格局，新多头快进快出的操作风格难以打破偏空的持仓氛围。

央行赶在周六公布宏观经济数据之前紧急启动降息，从统计局发布的数据看，

5 月 CPI 增幅果然创下 23 个月新低，但投资者短期内明显倾向于从经济下行风险加

大角度理解降息，回馈并不积极。5 月份全国食糖销售数据偏弱，截至 5 月底本榨

季销糖率同比降低 4.86%，且从 6 月上旬的销售情况看，旺季不旺已经成为糖厂的

最大困扰，现货表现出抗跌特性，但消极的终端采购成为拖累糖价上行的最重要原

因。

预计 6 月中旬采购仍不会有明显起色，现货价格将僵持略跌，期货价格延续跌

势。

2.投资建议

郑糖 9 月、1月合约价差拉大至 224，现货月合约较远月合约抗跌，关注买近卖

远套利机会。

1月合约中线空单可中等仓位持有，价格不突破 5970 则不需采取保护盈利措施。

6 月 4 日跳空缺口 5890-5915 区域是目前小平台整理时期重要压力位，此区域

压制下短炒继续逢反弹建空单思路，突破压制区间止损。不宜抢反弹。
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