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副总经理
一、微观分析一、微观分析一、微观分析一、微观分析

1.1.1.1.截至截至截至截至 7777月底各主产区产销率依然偏低月底各主产区产销率依然偏低月底各主产区产销率依然偏低月底各主产区产销率依然偏低

广西：从广西糖业协会获悉，截止 7 月底，广西累计销糖 530万吨，

同比减少 40.4 万吨；工业库存 164.2 万吨，同比多 61.8 万吨；产销率

76.35%，同比下降 8.43 个百分点。7 月份单月销糖 82.9 万吨。

云南：从云南省糖业协会获悉，截至 7 月 31 日云南省累计销糖 125.58

万吨，同比减少 5.82 万吨；产销率 62.36%，同比下降 12.24 个百分点；

工业库存 75.78万吨，同比增加 31.04 万吨。其中 7 月份单月销糖 17.26

万吨。

广东：从广东省糖协获悉，截至 7 月 31 日广东省累计销量 104.39 万

吨，同比增加 26.99 万吨；库存 10.52 万吨，同比增加 0.72万吨。其中

湛江榨蔗量 970.12 万吨，产糖量 99.36 万吨，销量 90.86 万吨，库存 8.5

万吨。其中 7 月份广东省单月销糖 2.98万吨，同比减少 3.48 万吨。

海南：从海南省糖业协会获悉，海南省 2011/12 年榨季共入榨甘蔗量

262.16 万吨，产糖 30.88 万吨，至 7 月 31 日止已售糖 16.72 万吨，同比

15.71 万吨增加 1.01万吨；产销率 54.14%，同比 69.29%减少 15.15%；库

存糖量 14.16 万吨，同比 6.96 万吨增加 7.20 万吨。

新疆：从新疆糖业协会获悉，至 7 月 31 日新疆累计销糖 38.54 万吨，

同比少销 2.29 万吨，产销率 81.70%，同比低 14.15 个百分点，库存 8.63

万吨，同比多 6.86万吨。其中 7 月份单月销糖 2.8 万吨。

本周各主产区陆续公布的产销数据证实了此前产销数据偏空的预期，

云南、海南、新疆等产区截至 7 月底销糖率同比下降均超过 10 个百分点，

广西7月单月销糖同比略增，但无力改变累计销糖率同比严重偏低的事实。

本榨季还剩余不到两个月的时间，庞大的工业库存等待消化，糖价走

强的可能性几乎被扼杀，剩下的悬念在于降价幅度。

2.2.2.2.本周糖价大幅下跌本周糖价大幅下跌本周糖价大幅下跌本周糖价大幅下跌
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本周国内食糖价格呈现大幅下跌的态势，据昆商糖网统计，产销区价

格大幅下跌了了 30-300 元/吨不等。分区来看，产区云南下跌幅度高达 250

元/吨，现货报价在 5500-5650 元/吨区间，广西和广东价格跌幅也在

140-180 元/吨之间不等，目前国内产区已跌至 6000元/吨以下运行。销区

现货也跟随产区大幅下跌，跌幅最为明显的在华东和华中地区，高达 300

元/吨，本周以来降雨减少到货量急剧增加，销区库存压力倍增，商家调

低价格促进销售，但是效果并不明显，除了少量终端用户按需采购外，市

场购销清淡。

昆商产区价格指数下跌了 166 点，销区价格指数下跌了 150点，综合

指数下跌 159 点，首次跌破 6000整数关口。

表 1 昆商糖价指数本周变动

项目 7 月 27 日 8月 3 日 涨跌

产区指数 5924 5758 -166

销区指数 6198 6048 -150

综合指数 6071 5912 -159

数据来源：昆商糖网

本榨季仅剩余一个多月的时间，消费端在当前供应过剩的大势下，按

需采购，边用边买，市场完全进入了买方市场状态，价格下跌过程中商家

采购极为谨慎，工业库存庞大的糖企的议价权被严重削弱，即使有中秋备

糖预期，8 月份糖价仍不被看好。

3.3.3.3.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）印度北方邦糖厂协会秘书长称，因国内糖价攀升刺激农户扩大甘

蔗种植面积，2012/13 年度印度北方邦糖产量或增加 10%，从 690 万吨增

至 760 万吨。甘蔗种植面积预计增加 5%。自 6 月印度季风降雨开始以来，

季风雨量较往年均值低了 21%，威胁印度甘蔗生长。

（2）泰国已将预留用于国内消费的 2011/12 年度食糖库存削减 10 万

吨，批准糖厂增加出口。泰国 hi-pol 原糖报价微跌，较纽约 10月合约的

升水从上周的 320 点微降至 300 点，但因穆斯林斋月前需求攀升，且 5 月

榨季结束后库存收紧，升水仍保持两年来最高。

（3）巴西：船运代理商 Williams 周四表示，因 2012/13 年度甘蔗收

割工作在晴朗天气中加速进行，巴西目前待运糖船排队数量从一周前的 82
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艘上升至 90艘。

（4）菲律宾：糖业管理局称，截至 7 月 15 日，菲律宾向美国以外的

全球其他地区出口 326,379 吨原糖和 5,704吨精炼糖。菲律宾 2011/12 年

度糖产量预计为 224 万吨，低于之前预估的 230 万吨。

（5）南非：据南非糖协公布的数据显示，预计 12/13年度糖产量或为

218万吨，和之前预估的 218.8万吨几乎持平。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、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 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

5405 5389 5371 5453 5310 -2（-0.04%） 871.1万 70.3 万

数据来源：文华财经

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

1301 合约 7 月月线以跌幅高达 369 点的大阴线报收，4 至 7 月份 4 根

月 K 线连阴报收，实体依次放大，中线跌势纵深发展；本周在下探新低 5310

之后作低位整固，周线呈阴线十字星形态，多空短期均衡；日线阴阳间隔

报收，仅周二一个交易日收盘突破 5 日均线，周三中阴吞没周二反弹成果，

重回低位震荡，周五小阳线显示周内低点 5310 附近有下跌抵抗倾向，本

周的低位整固改变了 7 月中旬以来的下跌节奏，但预计收盘价未能连续两

个交易日以上站上 10 日均线则发动日线周期反弹仍较为困难。

3.3.3.3.趋势分析趋势分析趋势分析趋势分析

自 7 月 23日下破前低 5630至本周低点 5310，中线跌势又进一步向下

拓展了 320 点的空间，回顾本波段跌势发展情况，自 7 月 5 日创反弹高点

5946 开始，下跌持续了将近一个月的交易时间，跌幅超过 600点；此前启

动于4月中旬的跌势以近似固定斜率下跌持续一个月到达5月中旬开始发

展为阶梯式下跌，当前跌势有重演前一波段下跌规律的嫌疑，如果下周低

位整固仍限制在 10日线压制之下，则盘整过后继续下破的概率极大。
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图 1 郑糖 1301 合约低位整固

资料来源：文华财经

美原糖指数日线回撤继续，周五创下 3 周以来的新低，北半球供给改

善及巴西天气改善持续施压短期糖价，前期跌幅 50%反弹压力位已经失守，

短期均线接连死叉，完成头部形态构筑，下一回撤支撑位为 21.6 美分。

图 2 ICE11 号原糖指数回撤创一个月来新低

数据来源：文化财经

三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议三、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

本周各产区陆续公布截至 7 月底产销数据，除个别产区 7 月单月销糖

率略有改善以外，截至 7 月底累计销糖率无一例外出现大幅下降，多数产

区累计销糖率同比降低超过 10 个百分点，在本榨季仅剩余不到两个月的

销糖时间，在原本是消费旺季的时间节点上，如此低迷的销糖率及如此庞

大的工业库存基本封杀了本榨季剩余交易时间里糖价上行空间，悬念仅限

于糖价下调幅度。
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好在产销率低迷预利空预期已经大部分提前消化，在跌势持续近一个

月、跌幅超过 500 点之后，本周郑糖下探新低之后低位整固，改变了下行

节奏。综合分析，当前跌势极可能由近似固定斜率下跌过渡到了复杂的阶

梯式下跌过程，若下周震荡过程仍限制在 10 日线压制之下，则随后继续

下破的概率极大。

2.2.2.2.投资建议投资建议投资建议投资建议

反弹不突破 5530（1301 合约）则仍以中等仓位持有获利空单，当前低

位盘整区间暂不宜加码，关注下破追进机会。

多空步入周线周期短期均衡，分歧加大，日内洗盘成常态，短线多看

少动，5310 至 5450区间高抛低吸区间操作为主，若下破 5300 可少量跟进

短空。
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