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一、微观分析一、微观分析一、微观分析一、微观分析

1.2011/121.2011/121.2011/121.2011/12榨季产销率低，库存新高榨季产销率低，库存新高榨季产销率低，库存新高榨季产销率低，库存新高

据中糖协简报，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）。

截至 2012 年 9 月底，本制糖期全国累计销售食糖 1067.615 万吨（上制

糖期同期销售食糖 1001 万吨），累计销糖率 92.7%，其中，销售甘蔗糖

974.055 万吨（上制糖期同期 922.72 万吨），销糖率 92.68%，销售甜菜糖

93.56 万吨（上制糖期同期 78.28 万吨），销糖率 92.88%。

图 1 2011/12 榨季产销进度汇总

省 区
截至 2012年 9 月底累计

产糖量 销糖量 销糖率

全国合计 1151.75 1067.615 92.70

甘蔗糖小计 1051.015 974.055 92.68

广 东 114.91 112.54 97.94

其中：湛 江 99.36 98.36 98.99

广 西 694.2 655.2 94.38

云 南 201.36 175.59 87.20

海 南 30.88 21.69 70.24

福 建 2.09 1.74 83.25
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四 川 3.35 3.07 91.64

湖 南 1.51 1.51 100.00

其 他 2.715 2.715 100.00

甜菜糖小计 100.735 93.56 92.88

黑龙江 28.38 27.15 95.67

新 疆 47.165 44.63 94.63

内蒙古 13.71 10.3 75.13

河 北 4.96 4.96 100.00

其 他 6.52 6.52 100.00

备注:销糖量中不包含国家第二批临时收储食糖

数据来源：中国糖业协会

2011/12 榨季截至 9 月已经结束，销糖率同比明显降低，结转库存创新

高，给新榨季糖价转嫁了较大压力。

2.2.2.2.糖市要闻糖市要闻糖市要闻糖市要闻

（1）印度食品部部长 K.V. Thomas 表示，为了减少廉价进口糖的流

入，印度决定将白糖进口税收提高两倍至 20%。墨西哥：墨西哥蔗产协会负

责人估计于 10 月份开始的 12/13 制糖年墨西哥食糖产量有望增加到 550 万

吨。

巴基斯坦：美国农业部（USDA）驻伊斯兰堡办事处表示，由于降雨充足

有助于甘蔗增产，估计于 2012 年 10 月 1 日开始的 12/13 制糖年巴基斯坦

食糖产量将创下新高，较 11/12 制糖年的 410 万吨将增长 13%，有望达到

465万吨的水平，甘蔗产量有望增长 10%，创下 6,100 万吨的历史记录。

美国农业部（USDA）驻南非参赞公布的一份报告显示，因天气条件较

好，南非 2012/13 年度甘蔗产量预计增加 10%至 1860 万吨。Kingsman 表

示，受人口和收入增长推动，预计到 2020 年全球糖消费量或增加 3200 万

吨，每年增加 2.2%。闲置的全球糖产能目前约为 1800 万吨，暗示产糖国需

提高产能，以迎合需求增长的预期，预计增加的产能大部分将来自巴西。

（2）据中国海关总署公布数据显示，今年9月份我国出口食糖3415吨，
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1-9月份累计出口食糖36933吨，同比减少23.1%。

从中国糖业协会获悉，根据海关统计，2012年度截至8月底，全国累计

进口食糖242.58万吨，其中，一般贸易234.59万吨，来料加工0.66万吨，进

料加工7.11万吨，保税区仓储转口货物0.2万吨，其他0.02万吨；全国累计

出口食糖3.35万吨，其中，一般贸易1.23万吨，来料加工0.6万吨，进料加

工1.3万吨，保税区仓储转口货物0.2万吨，其他0.02万吨。

（3）洲际交易所（ICE）称，原糖期货及期权市场将于纽约时间凌晨 2

时 30分（0730 GMT,北京时间 15 时 30 分）开盘，较当前时间推迟 1 小时，

11 月 5 日起实施。

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

5310 5348 5388 5477 5291 22（0.41%） 646万 50.8万

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

2011/12 榨季完结，以云南产区为代表，9 月份单月销糖率向好，现货

拉动期价走高，郑糖主力合约自 10 月 9 日起日线报收 7 连阳线，至本周四

遇阻 5400 为中轴的前期交投密集区间回落，后半展开日线级别回撤。5 日

均线在行将突破 60 日线的关键关口改变原有上行斜率，走平并酝酿回落，

反弹动能衰竭。周线方面，本轮反弹终未能摆脱 5 至 10 周均线牵制，反弹

止步于日线周期向周线周期的过渡阶段。

3.3.3.3.趋势分析趋势分析趋势分析趋势分析

郑糖 1 月主力合约自 4 月中旬初至 6 月中旬末运行下跌推动浪，随后跌

势多变化，表现为下跌推动浪变短，并且波峰波谷呈现等周期眼神，已经于

7 月、8 月、9 月中旬前后形成三个波峰形态，波峰逐步降低，符合道氏理

论关于下跌趋势的定义。

当前时间来到 10 月中旬，又到了一个敏感时间窗口，本周四、五两个

交易日开启日线周期回撤，酝酿新一个波峰形态，若就此展开下跌，新波峰

http://futures.hexun.com/option/index.html
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高度低于前一个波峰，价格仍运行于下跌趋势中。

图 1 郑糖 1301合约日线周期反弹遭破坏

资料来源：文华财经

美糖次级反弹已经告一段落，价格有顺势考验前低趋向。

图 2 ICE11 号原糖指数低位区间震荡

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

近半个月郑糖受到 9 月份单月销售向好、现货率先启动上调及糖会、收

储等确切加朦胧利好的影响发动刺激反弹，日线连阳线上攻，但至本周末遇

阻前期围绕 5400 的交投密集区域遇阻回落，没能突破前一波峰高度，在间

隔 1 个月左右的等周期排列中再次显现上攻乏力，反弹止步于周线周期，无

力逆转中线跌势。

若下周延续日线回撤，价格突破不了 9 月中旬高点，则中线下跌趋势延
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续。

2.2.2.2.投资建议投资建议投资建议投资建议

5500 之下持有高位中线空单，仓位控制在 50%之下，暂不到加码点位。

近两周获利短多应参考 5 日线设定保护性止盈

。
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