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新纪元期货研究所   雷渤/魏刚/高岩 2012年7月22日  

副总经理  一、微观分析 

1.主产国最新动态 

印度方面，因降雨缺乏导致甘蔗生长状况欠佳，农户将其用于牲畜饲料，印度

马邦下榨季糖产量预期或无法实现。行业高管称，目前预计印度最大产区马邦糖产

量为 750万吨，较业内预估的约 800万吨减少 6%左右。 

此外，印度政府发布声明称，上月免税食糖进口政策到期后，印度将对食糖进

口征收 10%的关税。 

巴西方面，食糖和酒精生产商 Copersucar称，过去几日的降雨导致该集团旗下

24家合作糖厂暂停压榨。据巴西 Williams船务公司本周公布的数据，截至本周三的

这一周进入巴西港口装运食糖的船舶数量将从此前一周的 92 艘减少到 81 艘（包括

停靠在港口和等待装运的船只）。港口等待装运的食糖数量已从上周的 316万吨减少

到 278万吨。 

欧盟委员会日前认为，估计 12-13制糖年（10月-9月）欧盟的甜菜糖产量将从

11-12制糖年的 1,855.3万吨减至 1,755.4万吨。 

泰国，穆斯林斋月前的采购本周开始，促使泰国压榨商将更多原糖加工成白糖，

上周高等级 hi-pol原糖报价较纽约 10月原糖期货合约升水 260-270点。 

墨西哥，墨西哥全国甘蔗种植者协会日前公布的数据，11-12制糖年墨西哥累计

产糖 505万吨，较 0-11制糖年下降 2.5%，基本与墨西哥全国糖业委员会预期的数字

吻合。 

2.本周国内糖价普跌，成交乏量 

本周国内食糖价格普遍下跌，周跌幅在 20-120 元/吨之间不等。主产区方面，

广西、云南和广东主产区价格全线下跌 80-100 元/吨；销区，除北方部分地区、华

东和华中个别地区食糖价格维持稳定外，其余大部分销区食糖价格均呈现跌势，周

跌幅最高达到 120元/吨，出现在郑州，主要原因是本周初没有云南糖到货，后期到

货的云南糖与广西糖存在一定的价差，且整体市场售价也随着产区下调。 

根据昆商产销区价格指数表，产区价格大跌 106个点，销区价格下跌 61个点，

综合指数下跌 83点。产区率先启动下跌，下跌向销区的传导仍在进行中。 

表 1 昆商糖价指数本周变动 

项目 7月 13日 7月 20日 涨跌 
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产区指数 6165 6059 -106 

销区指数 6376 6315 -61 

综合指数 6276 6193 -83 

数据来源：昆商糖网 

本周以来，各销区到货量陆续增加，华东和华北库存较为充裕，商家表示，目

前已经入夏季消费高峰，但是销量没有显著提升，所以库存压力及销售压力下，销

区价格也难以维持。 

当前市场对中秋消费备糖尚存有希望，因为农历闰月原因，今年的中秋消费要

比往年晚近一个月时间，但即便如此，7月底 8月初也已经到了开始为中秋消费备糖

的时间段，就目前的形势分析，中秋消费不容乐观。 

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 

5891 5652 5753 5930 5636 -21（-0.36%） 673.8万 68.5万 

数据来源：文华财经 

    2.K 线及均线分析 

本周主力合约长阴线开盘与上周基本齐平，收盘价 5652直逼前低 5630，吞噬前

3 周反弹成果；日线 5连阴，周一开盘上冲，第三次对反弹前高 5946 发动冲击以失

败告终，周二大阴线彻底破坏次级反弹基础，周三、周四两交易日抵抗未果，周五

续跌直逼前低，日线排列严重偏空。 

本周的连续下跌造成 5日、10日、20日均线 5个交易日内呈 3次死叉，均线组

短期顶部形态显现，迅速完成多头排列向空头排列的转换，基本平走的 20日均线成

为短期重要压力位；周线周期，5 周均线酝酿拐头向上的苗头已被扼杀，10 周均线

下行斜率保持，逐步向 5周均线靠近，联合压制作用明显。 

3.趋势分析 

7 月 2 日当周是标志性的次级反弹启动周，周四上攻至 5946，三连阳剑指 6000

大关压力位，前期中线跌幅 38%压力位恰位于当时 60 日均线处（6080 附近），多头

面临 6000 及 6080 两重压力位表现消极，随后盘整 6 个交易日消磨了多头士气，本

周初在糖厂或集中抛售及新榨季甘蔗收购价格或将下调的传言拖累下多头彻底放弃

了针对 5日、10日线反弹支撑通道的坚守，周二长阴线切入前期低位整理区间中部，

次级反弹突破点失守，节奏被破坏，且周五空头增仓下打，有直取 5630前低的倾向，

下破在即。 

图 1 郑糖指数重回跌势考验前低支撑 
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资料来源：文华财经 

国内外糖价走势背离愈演愈烈，ICE原糖指数在 23美分关口稍作反弹中继，随

后强势上攻，周五单日涨幅超过 2%，收盘逼近 3月底 4月初整理区间即 60日均线圆

弧顶，主产国利多消息不断，预计本波段反弹将挑战一季度双头形态高点，短期强

势锐不可当。 

图 2 ICE11号原糖指数反弹加速 

 

数据来源：新纪元期货研究所 

三、结论与建议 

    1.分析结论 

7 月上旬末以来，国内外糖价走势背离明显，至本周后半周，背离愈演愈烈，郑

糖连阴下跌直逼前低支撑，而 ICE 原糖指数反弹加速接连突破重要反弹压力位，且

从近期走势分析，背离还将延续。 

郑糖主力合约 5 日、10日均线先后于近两周构筑完成短期顶部形态，本周两者

死叉之后又分别于周三、周五先后下穿 20日均线，形成倒“女”字型死叉组合，日

线排列也呈现短期弧顶，前低 5630支撑面临严峻考验。 

糖企对中秋消费集中备糖的期盼也随着时间流走而被消磨，虽然农历闰月原因

引起中秋消费推迟，但若是 7 月末至 8 月初消费仍未能有起色的话，糖企降价抛糖
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极可能从目前的传言兑现为现实。 

第二批收储迟迟不见下文，消费疲弱不堪，消息炒作断层期，糖价在下跌调整

中与本榨季仅有的两个多月销售时间赛跑，以往夏季季节性反弹在今年将很难再重

演，前低 5630已然不保。 

    2.投资建议 

试探性中线多单 5780止损位已经被跌破，若仍有部分剩余多头仓位，建议及时

平仓，不应因美糖反弹加速而对郑糖抱有补涨幻想；次级反弹未触及保护性止盈位，

前期高位空单可轻仓持有，关注 5630支撑，下破之前暂不加码。 

周内日线级别操作以 5日均线为止损参考，逢高入空。 
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