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一、微观分析

1.多个主产国调整产量预期

（1）巴西

巴西甘蔗行业协会 Unica 技术主管称，受年初异常干旱的天气影响，巴

西甘蔗产量将至少下降3600万吨。2013/14年度巴西中南部地区压榨了5.96

亿吨甘蔗，2014/15年度压榨量原本预期将增加3600-4000万吨，但因截至上

周五的60天内缺乏降雨，“所有预期将增加的产量都不见了。如果今年产量

与去年相同，将是一个极好的结果。”

Bloomberg 报道，行业研究机构 Job Economia & Planejamento 主管

Julio Maria Borges 称，在4月开始的本榨季，巴西中南部糖厂预计压榨

5.70-5.80亿吨甘蔗，因干旱导致单产下滑约7.6%。这一数字低于10月预估

的6.17万吨。

干旱不仅影响本榨季产量，同时也对下一榨季产量造成不良影响。研究

机构 Datagro Ltd 称，在4月份开始的14/15年度，巴西甘蔗主产区中南部的

甘蔗产量预计下滑。据称，该地区的甘蔗产量预计为5.8亿吨，糖产量为

3250万吨。

麦格理银行也预计巴西甘蔗产量下滑，该行分析师称，14/15年度中南

部甘蔗产量将降至5.85亿吨，糖产量为3380万吨。

（2）印度

Bloomberg 报道，因此前过多的降雨导致头号产区单产下滑，位居巴西
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之后的全球第二大糖生产国--印度的糖产量料重挫至四年低点。分析师预

估，在10月1日开始的年度，糖产量预计减少6.4%至2350万吨，为2009/2010

年度以来低点。这低于印度糖厂协会（Indian Sugar Mills Association）

9月所预估的2500万吨，该协会将在未来两周修正预估值。

据印度糖厂 Balrampur Chini Mills Ltd.预计，印度食糖主产区北方邦

本榨季甘蔗产量将从上榨季的750万吨下降至650万吨，单产可能下降6%-

7%，食糖产量下滑18%至357吨。据印度气象部门称，印度西北部地区去年6

月至9月降雨量高出正常年份6%-9%。一些糖厂也因此关闭，导致甘蔗压榨延

迟。

印度糖厂协会（ISMA）在电子邮件中称，截至2月15日印度糖产量同比

减少13.9%至1430万吨。同期共有485家糖厂进行压榨，去年为500家，甘蔗

拖欠款为200亿卢比。

3.糖市其他要闻

（1）中国海关总署周五公布的数据显示，中国2014年1月份进口糖

288,679吨，同比增加19%，去年1月份我国进口糖数量为243,038吨，去年12

月份我国进口量为434,672吨。

（2）湛江下调甘蔗收购价格。由于目前市场糖价跌至4500-4530元/

吨，糖企经营和蔗农生产都面临困境，根据《关于做好2013/14榨季收购价

格管理工作的通知》（湛江【2013】172号）精神，经商市经信局、市农业

局，决定将二类品种甘蔗收购价调整至385元/吨（田头价，不含运费），自

2014年2月11日执行。

（3）受强冷空气影响，广西气温持续偏低，２月１１日以来，已造成

广西贺州、桂林、南宁、河池、柳州、梧州以及崇左等７市１４县出现低温

冷冻灾害。

据笔者从南宁白糖研究中心获得的一手调研资料，受1月中旬及2月低温

影响，崇左局部低洼地出现霜冻，据糖业局统计，受冻面积预计有40%左

右，其中重度面积10%。由于今冬天气高温少雨，霜冻甘蔗糖份转化快，将

影响到糖厂近期压榨出糖率。由于今榨季崇左地区甘蔗增产，霜冻发生时间
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在榨季中后期，综合评估2013/14榨季崇左地区产糖量和上年度持平，产量

在227-229万吨。

近两天南宁郊外出现霜冻天气，主要范围在南宁武鸣，现南糖集团对受冻甘

蔗优先砍收，让损失降到最低点，2月中旬至南糖集团产糖率保持在12.2-

12.3%。

今冬春低温天气主要影响宿根蔗出苗受冻，影响下榨季甘蔗产量，再有甘蔗

价格下降，面积缩水，市场对下年度产量不乐观。

二、波动分析

1.一周成交统计

表 1 主力合约本周成交统计

开盘 收盘 结算 最高 最低 涨跌 成交量 持仓量

4553 4632 4568 4639 4506
69

（1.51%）
196.8 万 43.5 万

2.中短线趋势分析

主力合约本周5个交易日报收三阳两阴，交投重心稳中有升，维持反弹

排列，周一、周三的高开低走均被第二日抵抗性阳星线阻止回撤，周五放量

大阳线上攻强势突破4600关口，日线反弹排列已经显现规模。

4600附近是1405合约日线底部的颈线压力位，当前在此价位附近空头主

力连续净减持而多头一方表现稳定，且从向新主力1409合约的移仓过程来

看，9月合约多头资金涌入也较为积极，中级别反弹的量能支撑条件已经愈

发成熟。

图 1 郑糖主力启动日线级别超跌反弹
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资料来源：新纪元期货

三、结论与建议

1.分析结论

本周巴西、印度多家分析机构密集发布调减产量预期的消息，印度对其

国内糖商提供的出口补贴并未立竿见影提高出口数量。交易商对短线行业氛

围判定为利多，盘面技术排列向反弹方向深化。

国内糖厂继续挺价，南宁中间商一级新糖报价在 4600 元/吨关口徘徊，

小跌小涨。主力移仓换月过程加速，旧的主力合约 5月合约本周涨幅 1.5%突

破 4600 颈线压力，新主力 9 月合约反弹幅度更胜一筹，同步进入中线筑底

阶段，反弹深化，酝酿周线周期反弹排列。

2.投资建议

中线：5月合约空单设定 4630 为保护性止盈位不变；新资金可市价建立

9月合约先导多单。

短线：短炒延续日线反弹思路，短多建仓重心逐步向 9月合约转移。
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