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一、一、一、一、宏观分析宏观分析宏观分析宏观分析

二、微观分析二、微观分析二、微观分析二、微观分析

1.1.1.1.我国进口量同比激增我国进口量同比激增我国进口量同比激增我国进口量同比激增

根据中国海关本周公布的数据，2012 年 2 月份中国进口食糖 9.4164

万吨(上月进口 14.1768 万吨)，同比增长 7.45 万吨，增幅 381.19%。2012

年 1-2 月我国累计进口食糖 23.59 万吨，几乎为去年同期 3.4 万吨进口

量的 7倍。

由于国际糖价下跌，2012 年 2 月份我国食糖平均进口价格为 590.31

美元/吨(上月为 621.93 美元/吨 )。2月份我国食糖进口数量排行前四的

国家分别是：泰国(5.1825 万吨)、古巴(3 万吨)、韩国(1.0226 万吨)、

缅甸(0.1955 万吨)。

2012 年 2 月我国出口食糖 0.3084 万吨，同比增 8.13%，其中主要出

口至香港 2071 吨、日本 437 吨，平均出口价格 714.87 美元/吨。2012

年 1-2 月，我国累计出口食糖 7,772 吨。

国际糖价相对于国内糖价的优势长期存在刺激进口量居高不下，1-2

月如此巨大的进口量足以弥补云南干旱减产对总供给带来的不利影响。

2222．．．．收储成交统计收储成交统计收储成交统计收储成交统计

3 月 22 日第一批第四次国产糖收储成交 23100 吨，最高成交价 6830

元/吨，最低成交价 6650 元/吨，平均成交价 6785 元/吨。

表 1 国家临时收储交易成交情况统计

最高价

（元/吨）

最低价

（元/吨）

平均价

（元/吨）

成交量

（万吨）

2 月 10 日第一次 6930 6600 6785.19 16.32

2 月 23 日第二次 6820 6600 6777 5.5

3 月 8 日第三次 6830 6650 6753 4.96

3 月 22 日第四次 6830 6650 6785 2.31

数据来源：新纪元期货研究所
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本次交易最高、最低成交价与上次交易一致，但成交较集中于偏高

价位，成交均价较上次有 32 元/吨的上调；共计成交 2.31 万吨，各地交

储热情普遍不高。第一批 50 万吨收储量尚有 20.91 万吨未成交。收储将

在 4月份继续发挥缓解库存压力的作用。

3333．本周现货价格变动．本周现货价格变动．本周现货价格变动．本周现货价格变动

本周国内食糖售价在持稳的基础上有涨有跌，产区广西和云南、销区

华东和华北部分地区食糖现货价格小幅下跌 10 元-50 元/吨，仅长春、呼

和浩特和长春价格上涨 20-30 元/吨，国内其余地区价格维持稳定。

本周销区到货量继续增加，北方还有部分陈糖销售，与新糖价差维持

在 50 元/吨以内。目前，市场正值消费淡季，销量一直未见起色，除了

少量终端用户常规采购外，市场购销清淡。

表 2 昆商糖价指数本周变动统计

3月 16 日 3 月 23 日 涨跌

产区指数 6512 6505 -7

销区指数 6693 6690 -3

综合指数 6606 6601 -5

数据来源：昆商糖网

昆商产销区指数及综合指数继续同步下跌，但跌幅限制在 7 个点以

内，波幅极窄。

全国现货均价与郑糖指数基差自 2月以来持续走低，进入 3月，

基差在-40 至 0 轴之间维持窄幅波动，现货价对期价起到了短期支撑作

用。

图 1 2 月以来白糖基差走势图
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数据来源：布瑞克农业咨询

4444．国际糖市要闻．国际糖市要闻．国际糖市要闻．国际糖市要闻

道琼斯报道，巴西糖业咨询机构Datagro称，中南部即将开始的12/13

榨季甘蔗产量将出现恢复性增长，预计达到 5.183 亿吨，增长 5.1%。产

糖 3388 万吨，增长 8.6%。酒精 218 亿升，增长 5.9%。该产区占全国产

量的 90%。Datagro 主席表示，虽然老化的甘蔗未能完全翻新，但去年大

面积老化的情况得以扭转，单产得以改善。上榨季因甘蔗老化、病虫害

和霜冻影响，中南部出现了 10 年来的首次减产。此外 Datagro 认为北部

和东部部产区产量保持平稳，预计产糖 490 万吨。全国的食糖出口量料

达 2635 亿吨。

道琼斯报道，印度糖厂协会称，得益于主产区压榨量上升，截至 3

月 15 日印度已累计产糖 2116 万吨，同比增长 14%。其中第一大产区

Maharashtra 邦产糖量为 730 万吨，增长 13%；第二大产区 UP 邦产糖 602

万吨，增长 13%。协会预计本榨季产量将达 2600 万吨，高于上榨季的 2430

万吨。

道琼斯新德里消息，食品部官员本周一表示，印度将于 3月 26 日召

开部长会议决定是否增加当前制糖年食糖出口量。

泰国甘蔗及食糖公司（TCSC）一高级官员周二表示，该公司下周将举

行一场招标会，销售 2012/13 下一作物年度的 79,333 吨原糖。 招标会

将于周一即3月26日举行，投标公司将递交较纽约原糖期货的升水报价。

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
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本周郑糖主力合约继续围绕 5周均线交投，周线报收小实体阴线，最

高价 6685，最低价 6695，周波幅仅 90 点，周均价 6635，低于 5周均价

6646，6640 一线成为连续 6 周周度收盘价密集围绕的价位；9 月合约成

交 115.7 万手，环比萎缩 3.42 万手，持仓量小幅增加 41414 手，回到 44.1

万手水平。

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

9 月合约本周开盘于 6675，收盘于 6637，周 K线阴线实体长度 38 点，

下影线长度 42 点，与阴线实体长度相当，上影线长度较短，显示上攻乏

力而 6600 短期支撑较为有效，仍属于僵持阶段的 K线形态。

周一起日线周期即延续上周五开始的冲高回落节奏，周三美糖报收长

影线星线，显示短线无力刷新前高，郑糖应声而落加速下跌，至 6600 关

口触发多头主力集中进场护盘，周四即报收短期企稳阳线十字星信号，

周五高开回到震荡区间中轴线，确认短线回撤企稳。

均线系统，5 周均线牵制交投重心，已连续第三周发挥作用，10 日均

线继续向上渗透，目前已到达 6600 整数关口，对本周价格构成短期支撑，

但当前 10 日均线已略高于 6周来的整理区间下边界，支撑作用并不十分

可靠；自本周三起，5 日、10 日、20 日均线粘合度增强，纠结于 6635

至 6640 狭窄范围内，同时位于此区间的还有日线布林通道中轨线，此区

间构成当前已经收窄的整理区间中轴线。

3.3.3.3.趋势分析趋势分析趋势分析趋势分析

上周五冲高高点 6619 如期成为又一个波峰，自周一起开始回撤下探

整理区间下边界，若界定周四、周五两个交易日已经确认短线回撤有效

企稳，则新一个波谷 6595 高于 3 月 7 日形成的上一个波谷 19 个点。从

时间和波幅分析，上一个波峰至波谷经历 7 个交易日，本次波峰至波谷

历时 5个交易日，上一个波峰至波谷波幅 134 点，本次波幅至波谷历经

124 点，从周期和波幅上看都有逐步衰减迹象，这符合江恩循环周期理论

中比例原理。

同时江恩循环周期理论中同步原理认为不同长度的周期也倾向于在

同一时刻到达谷底，本周四低点成为新一个谷底较为可靠；清明节假期

前剩余 5个交易日，3月份行情也即将完成演绎，预计这 5个交易日僵持
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于整理区间中上轨道的概率极大。

图 1 郑糖指数难以突破高位整理区间

资料来源：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

本周 5个交易日郑糖先抑后扬，完成延续短线回撤至探明短线支撑企

稳回升的过程，周四低点较 3月 7日低点高 19 点，自上周五高点至周四

低点波幅 124 点，较上一波峰至波谷的 134 点波幅略有收窄，周期也略

缩短，根据江恩循环周期，周四低点成为新一个波谷的概率极大。预计 3

月份余下的 5 个交易日时间内，郑糖将震荡僵持于当前窄幅整理区间中

上部，不具备有效突破 3月 16 日高点的条件。

据海关公布的最新进出口数据，今年 1-2 月份累计进口食糖 23.59

万吨，几乎相当于去年同期的 7倍之多，进口增量有效抵消了云南干旱

减产带了的利多影响；从周四进行的第四次收储交易成交情况看，当前

糖企交储热情极淡，仍有收满的 20.91 万吨额度将延续至 4 月份继续进

行交易。4月份起，工业库存压力将进一步上升，从目前掌握的信息综合

盘整已久的技术形态，我们倾向于 4月份起行情趋跌的概率更大。

2.2.2.2.投资建议投资建议投资建议投资建议

上破整理区间乏力，春节后建立的中线多单面临盈利进一步放大的瓶

颈，3月行情仅余最后一周交易时间，后半周起将应交易所要求针对清明

节假期上调保证金、扩大涨跌停板，建议中线多单将绝大部分仓位止盈

落袋，尽量少留多单过节，风险偏好者可在 6700 之上试探性布置少量先

导空头头寸。
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交易所决定自清明节后将白糖品种当日开平仓手续费减半收取，这也

从侧面证明当前白糖短线交易活跃度已经降至历史低水平，3月最后一周

难能改善，短炒操作价值不大，维持 6570 至 6710 区间高抛低吸思路，

预计交投中心区域位于 6640 附近。
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