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一. 宏观因素 



 

（一）全球七大央行联手注入流动性 

美国联邦储备委员会 11 月 30 日发表声明称，美联储决定与欧洲央行、英国

央行、日本央行、加拿大央行和瑞士央行采取协调行动，向市场提供流动性，以

支持全球金融体系。声明称，将把几大央行之间现有的临时性美元流动性互换利

率下调 50 基点，该举措将从 12 月 5 日开始生效，互换协议将延长至 2013 年 2

月 1 日。 

声明称，此次下调互换利率旨在缓解金融市场资金紧张状况以及资金紧张对

家庭和企业信贷供应的影响，从而刺激经济复苏。美联储表示，目前美国金融机

构在短期融资市场获得流动性没有困难。如果形势恶化，美联储拥有一系列工具

为这些机构提供有效的流动性支持。 

去年 5月，因希腊主权债务危机形势恶化，国际金融市场震荡，市场对美元

的需求显著增加。美联储启动了与其他西方主要央行的临时性货币互换机制，原

定截止日期为 2011 年 1 月。去年 12 月，欧洲主权债务危机继续恶化，美联储延

长这项政策至 2011 年 8 月 1 日。今年 6月，美联储又将这项政策延长至 2012

年 8 月 1 日。 

（二）央行下调金融机构人民币存款准备金率0.5个百分点 

中国人民银行决定，从 2011 年 12 月 5 日起，下调存款类金融机构人民币存

款准备金率 0.5 个百分点，为近三年以来的首次。央行上一次下调存款准备基金

率是在 2008 年 12 月 25 日 

（三）11 月中国PMI为 49% 32 个月来首回 50%以内 

    经济观察网综合报道；中国物流与采购联合会 1日发布数据显示，2011 年

11 月份，中国物流与采购联合会发布的中国制造业采购经理指数(PMI)为 49.0%，

环比回落 1.4 个百分点。本月 PMI 自 2009 年 3 月份以来首次回落到 50%以内，

显示出经济增速回落趋势仍将延续。但综合多种因素判断，预计未来经济增速回

调仍将平稳，出现较大波动的风险不大。 

从 11 个分项指数来看，同上月相比，只有产成品库存指数、进口指数上升，

分别上升 2.8 和 0.3 个百分点；其余各指数均有所回落，其中新订单指数、新出

口订单指数回落幅度较大，超过 2个百分点，均回落到 50%以内。 

（四）11 月 CPI 同比上涨 4.2% 创年内新低 

   2011 年 11 月份，全国居民消费价格总水平同比上涨 4.2%。其中，城市上涨

4.2%，农村上涨 4.3%；食品价格上涨 8.8%，非食品价格上涨 2.2%；消费品价格
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上涨 5.0%，服务项目价格上涨 2.4%。全国居民消费价格总水平环比下降 0.2%。

其中，城市下降 0.2%，农村下降 0.2%；食品价格下降 0.8%，非食品价格上涨

0.1%；消费品价格下降 0.2%， 

 

（五） 11 月出口增速创 9 个月新低 贸易顺差下降 34.9% 

   海关总署 10 日发布的统计数据显示，11 月，我国出口 1744.6 亿美元，同

比增长 13.8%，增幅创 9 个月以来的低点；进口 1599.4 亿美元，同比增长 22.1%；

进出口总值为 3344 亿美元，同比增长 17.6%，比 10 月份的增速降低 4 个百分点。

当月贸易顺差 145.2 亿美元，同比收窄 34.9%。 

  1 至 11 月，我国外贸进出口总值 33096.2 亿美元，同比增长 23.6%。其中，

出口 17240.1 亿美元，增长 21.1%；进口 15856.1 亿美元，增长 26.4%。贸易顺

差 1384 亿美元，同比收窄 18.2%。 

商务部外贸司司长王受文日前表示，出口增速下降，一方面反映了国际市场

需求减弱，另一方面也反映了出口面临着综合成本上升的压力，包括劳动力工资

的上涨、人民币汇率的升值、土地成本的上涨、原材料价格的上涨等。就明年来

说，欧美市场上的情况不会有根本好转，国内的供应成本也会面临今年同样的状

况。明年外贸进出口形势比较严峻。明年在外贸出口方面会重点开拓对发展中经

济体的出口。如果明年欧洲的金融危机不发生失控的话，明年的出口仍然能够实

现一定水平的增长。 

（六）中央经济工作会议确定 2012 年中国经济稳中求进 



 

   中央经济工作会议 12 月 12 日至 14 日在北京举行，经济工作的总体要求全

面贯彻党的十七大和十七届三中、四中、五中、六中全会精神，以邓小平理论和

“三个代表”重要思想为指导，深入贯彻落实科学发展观，继续实施积极的财政

政策和稳健的货币政策，保持宏观经济政策的连续性和稳定性，增强调控的针对

性、灵活性、前瞻性，继续处理好保持经济平稳较快发展、调整经济结构、管理

通胀预期的关系，加快推进经济发展方式转变和经济结构调整，着力扩大国内需

求，着力加强自主创新和节能减排，着力深化改革开放，着力保障和改善民生，

保持经济平稳较快发展和物价总水平基本稳定，保持社会和谐稳定，以经济社会

发展的优异成绩迎接党的十八大胜利召开。 

1.把握好稳中求进的总基调 

会议指出，推动明年经济社会发展，要突出把握好稳中求进的工作总基调。

稳，就是要保持宏观经济政策基本稳定，保持经济平稳较快发展，保持物价总水

平基本稳定，保持社会大局稳定。进，就是要继续抓住和用好我国发展的重要战

略机遇期，在转变经济发展方式上取得新进展，在深化改革开放上取得新突破，

在改善民生上取得新成效。 

2.保持物价总水平基本稳定 

   会议指出，做好明年的经济工作，要坚持统筹兼顾，切实把握好各项目标、

任务之间的平衡，稳中求进。要把稳增长、控物价、调结构、惠民生、抓改革、

促和谐更好地结合起来。稳增长，就是坚持扩大内需、稳定外需，努力克服国内

外各种不稳定、不确定因素的影响，及时解决苗头性、倾向性问题，保持经济平

稳运行。控物价，就是继续采取综合措施，保持物价总水平基本稳定，防止价格

走势出现反弹。调结构，就是突出主题，贯穿主线，有扶有控，提高经济增长质

量和效益，增强发展的协调性和可持续性。惠民生，就是把保障改善民生放在更

加突出的位置，集中解决紧迫性问题，切实办成一些让人民群众看得见、得实惠

的好事实事。抓改革，就是以更大的决心和气力推进改革开放，着力解决影响经

济长期健康发展的体制性、结构性矛盾，在一些重点领域和关键环节取得新的突

破，以开放促改革、促发展、促创新。促和谐，就是正确处理改革发展稳定关系，

积极有效化解各种矛盾和风险隐患，促进社会和谐稳定。 

3.提高中等收入者比重 

会议指出，面对复杂多变的国际政治经济环境和国内经济运行新情况新变

化，必须继续抓住科学发展这个主题和加快转变经济发展方式这条主线，牢牢把

握扩大内需这一战略基点，把扩大内需的重点更多放在保障和改善民生、加快发

展服务业、提高中等收入者比重上来；牢牢把握发展实体经济这一坚实基础，努

力营造鼓励脚踏实地、勤劳创业、实业致富的社会氛围；牢牢把握加快改革创新

这一强大动力，抓住时机尽快在一些重点领域和关键环节取得突破，着力提高原

始创新能力，不断增强集成创新、引进消化吸收再创新能力；牢牢把握保障和改



 

善民生这一根本目的，加大财政投入力度，切实办好涉及民生的大事要事，注重

提高发展的包容性。 

4.坚持房地产调控政策不动摇   

    坚持房地产调控政策不动摇，促进房价合理回归，加快普通商品住房建设，

扩大有效供给，促进房地产市场健康发展。要推进营业税改征增值税和房产税改

革试点，合理调整消费税范围和税率结构，全面改革资源税制度，研究推进环境

保护税改革。 

二.供需方面  

（一）国际市场 

1.巴西；预计能向国际市场供应更多糖 

澳新银行（ANZ）在报告中称，因巴西糖库存大体相当于去年的水平，短期

内巴西将能向国际市场供应更多糖，ANZ 在该研究报告中称，预计巴西中南部今

年糖产量为 3150 万吨，较上年减少 200 万吨。报告称，巴西糖出口数据已经反

映该国糖产量将下滑。数据显示，4-11 月，巴西糖出口量为 1980 万吨，而上年

同期为 2190 万吨。“今年年底至明年 3 月，巴西糖出口量仍将接近上年同期的

600 万吨。”另外，由于巴西甘蔗减产，乙醇工业要求减税。巴西甘蔗工业协会

(UNICA)主席表示，受不利天气及甘蔗田地肥力下降的影响，本榨季巴西的甘蔗

产量令人失望。截至今年 12 月 1 日，巴西中南部地区蔗糖产量总计为 3099 万吨，

较上年同期的 3303 万吨减少 6%，乙醇产量也同比减少近 18%。 

2.印度；10 月份至 12 月 15 日糖产量同比增至 460 万吨  

道琼斯消息，10 月 1 日至 12 月 15 日，印度的糖产量为 460 万吨，同比增

长 17.9%。印度是全球头号食糖消费国和第二大产糖国，该国糖厂在去年同期共

产糖 390 万吨。截至 11 月 1 日，印度糖库存较上年同期增加 23.7%至 470 万吨。

11月糖库存足以满足约两个月的国内需求。截至 10月 1日的糖库存为 650万吨，

高于上年同期的 500 万吨。产量和库存的增加可能促使政府批准第二批糖出口。

印度政府已经批准 11/12 年度 100 万吨的糖出口配额。 

3.俄罗斯；截至 12 月 12 日甜菜糖产量增至 420 万吨  

俄罗斯糖厂联盟（Soyuzrossakhar）近期公布的数据显示，11-12 制糖年

自 8 月份开榨至 12 月 19 日期间俄罗斯已产甜菜糖 438.7 万吨，去年同期为

269.2 万吨。截至 12 月 19 日俄罗斯 71 家糖厂共收到甜菜 3,828.9 万吨，加

工3,369.3 万吨；去年同期9 家糖厂共收到甜菜2,065.8 万吨，加工1,996.2 万

吨。甜菜库存量 404.6 万吨，去年同期为 28 万吨。 



 

4.澳大利亚；12/13 年度甘蔗产量或增长 14%  

澳大利亚甘蔗种植者协会（Canegrowers）称，该国 2012/13 年度甘蔗产量

或增长 14%至 3200 万吨，进一步证明了该国糖行业的复苏。2011/12 年度甘蔗总

产量预估为 2790 万吨。尽管 2010 年气候潮湿，紧接着 2011 年遭受洪灾、飓风

以及长期干旱影响，但行业对未来前景仍出奇乐观。 

5 CZARNIKOW：上调 11/12 年度全球糖市供应过剩预估至 610 万吨  

 道琼斯消息，因欧洲甜菜糖产量强劲增长，CZARNIKOW 公司把 11/12 年度全

球糖市供应过剩预估从 530 万吨上调至 610 万吨。全球糖产量预计达到 1.771

亿吨的记录新高，与去年同期相比增加 900 万吨。CZARNIKOW 分析师表示：“尽

管今年糖产量增长受甜菜产量推动，但同样面临甘蔗产量进一步增长的挑战。”  

CZARNIKOW 公司称，欧洲甜菜糖产量已上升 30 万吨至 1820 万吨，较去年高

出近 300 万吨。 俄罗斯产量上升至 540 万吨，巴西糖产量为 3850 万吨，较上年

减少 250 万吨。印度糖产量预计从去年的 2630 万吨增至 2760 万吨。 因榨季初

期甘蔗生产良好，泰国 2011/12 年度甘蔗产量预计达到 1.03 亿吨， 略高于上一

年度。 

（二）国内市场 

1 各主产区压榨情况 

（1）广西；截止到 12 月 28 日，广西已经有 97 家糖厂开榨，开榨糖厂日

榨产能为 63.6 万吨/日，已开榨糖厂占广西糖厂总数的 94.2%，占广西糖厂设计

总产能的 96.8%。广西超过九成的糖厂已经投入到新榨季生产中。从各糖厂的计

划时间来看，预计近期广西其余的糖厂也将全部开榨。 

（2）海南；截止 12 月 26 日，海南省计划投产的 20 家糖厂已经全部开榨

生产。据了解，新榨季开始后，各制糖企业基本上都能遵守海南省物价局公布的

糖料甘蔗收购价格政策和行业公约，甘蔗的砍运秩序和车间的生产均属正常。不

过，由于海南省今年入秋后连续遭受两次强台风和暴雨的袭击，入冬后部分地区

还有较大降雨，加之冬季温差不大，大部分甘蔗至今仍然未能顺利成熟，蔗糖分、

锤度、纯度均较低，除南华集团的龙力、红华、长坡、海红等糖厂因早熟种较多

糖分超过 13%以外， 其他糖厂糖分均在 12%左右，北部地区甚至只有 11%左右。 

（3）云南；截至 12 月 31 日云南省开榨糖厂25 家，已榨蔗 51.69 万吨，

同比多榨 32.41万吨；产糖 5.08万吨，同比多产 3.18万吨；产糖率 9.82%，

同比下降 0.02%；一级品率 77.55%，同比减少 5.50%；已售糖 0.27 万吨，

同比增加 0.235 万吨；产销率 5.35%，同比增加 5.17%。 

http://www.ynsugar.com/Article/web/


 

（4）新疆；截至 12 月底，新疆累计入榨甜菜 340.12 万吨，生产甜菜

糖38.33 万吨，销售 18.65 万吨，产销率 48.67%，库存 19.67 万吨，甜

菜糖平均销售价格 6350 元/吨，甜菜平均收购价格 470 元/吨。 

    截至 12 月底，新疆已有 3 家糖厂收榨，1 月底预计收榨糖厂数将达

12 家。新榨季预计收购甜菜 467 万吨，产糖 53 万吨左右，与去年同期

相比增加约 10 万吨。 

2.进出口方面 

中国海关统计咨询服务中心(China Customs Statistics Information 

Center)公布的数据显示，中国 11 月份进口糖 418.392 吨，较 10 月份增加 8.14

万吨。同比 2010 年 11 月份增加 39.54 万吨，同比增加 17 倍。11 月份我国食糖

平均进口价格 634.57 美元每吨，（上月为 652.7 美元每吨）1 至 11 月我国累计

进口食糖 242.49 万吨。 

出口方面：据海关数据统计，2011 年 11 月我国出口食糖 4,294 吨

（其中主要出口至香港 2,618 吨），平均出口价格 866.79 美元/吨（上

月为 945.96 美元/吨），011 年 1～11 月，我国累计出口食糖 55,400 吨，

较去年同期下降 37.71%。鉴于 2011/12 榨季国内食糖供求缺口达 200 万

吨之多，预计 2012 年我国食糖进口量也将维持较高增长的态势，目前国

际糖价维持 22-23 美分/磅，进口到国内市场销售的完全成本仅为

6000-6200 元/吨左右。 

2007-2011 年我国各月份食糖进出口明细表 

单位：吨 
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3.现货市场报价 

12 月 31 日主产区现货市场糖价进一步报低，销区市场的价格也进

一步下调，近期由于前期缺货导致糖价高企的地区下调幅度较大，成都、

西安等地跌幅超百元，目前除个别地区外，国内主要销区市场糖价纷纷

跌破 7000 元/吨，“7”字头的糖价逐渐减少。 

    主产区成交情况如下： 

    云南：下午昆明现货市场新糖主流成交价 6500 元/吨，广通、甸尾

市场最低成交价达到 6300 元/吨一线，总体成交清淡。 

    广西：下午柳州市场部分新糖销售价格低于 6400 元/吨，南宁市场

成交价 6400-6500 元/吨，成交情况一般。 

广东：下午湛江市场新糖成交价维持 6400-6450 元/吨。 

海南；下午海口现货市场商家报价下调至 6500 元/吨一线。 

新疆；下午乌鲁木齐市场报价维持 6200-6250 元/吨一线。 

30 日全国食糖现货价格指数6728 点，创下 2010 年 10 月份以来新

低。 

 

三.技术分析 

1.ICE 原糖； 12 月 30 日，洲际交易所(ICE)原糖期货 30 日较前一交易日

小幅收低，受累于投资者的卖盘，ICE 主力 3 月原糖期货下跌 0.21 美

分，跌幅为 0.9%，报收 23.30 美分/磅。市场正在横盘整理，但印度等

http://www.ynsugar.com/gd.html
http://www.ynsugar.com/hain.html
http://www.ynsugar.com/xj.html
http://www.ynsugar.com/spotprice/chinasugarindex.html


 

国原糖供给充沛，令市场承压。原糖自年内稍早触及 30 年最高约 36 美

分/磅后已经累计跌去近 1/3。 

ICE 原糖期货 12 月 30 日收盘行情：(收盘价格单位: 美分/磅、手) 

 交割月 收盘价 涨跌 最低价 最高价 成交量 持仓量 

3 月 23.30 +0.21 22.00 23.40 18364 219630 

5 月 22.95 +0.20 22.64 23.03 4643 95414 
 

主力 3 月合约日线图  

 

2.郑糖；12 月 30 日郑糖主力 1209 合约全天报收 5930 元/吨，结算价 5967

元/吨，盘中一度创下 5899 元/吨的年内最低点，较月初的 6399 元/吨，下跌了

400 元/吨，下跌幅度达到了 8.47%。 

主力 1209 合约日线图 
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主力持仓方面 

 

 

 

四.操作建议 

随着 11-12 榨季的开始，12 月国内压榨高峰期的到来，各主产区糖厂压榨

纷纷开始，新糖不断涌入各现货市场，糖价不断回落，截止到 12 月 31 日主产区

糖价已回落到 6500 元附近。而在国际市场上，新榨季产量预估近三年来首次实

现供过于求，各主产国糖产量连创新高。受此影响 12 月 ICE 原糖以及郑州交所

白糖期货合约价格均大幅回落其中郑糖主力 1209 合约更是创出 5899 的年内新

低，破位迹象明显，但考虑到压榨成本的不断上升以及 12 年春节的临近，新一

轮需求高峰的到来。后市行情可能出现反弹，建议逢低多单入场，关注 6150-6200

附近阻力。 
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