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访谈嘉宾

润哥 V 研究院高级工程师田润

访谈简介

5月11日晚间，国际原糖再次单边走高，年内涨幅已经翻倍。12日国内白糖期货

在外糖的带动下大幅上涨，外糖站上18美分，内糖突破5800元后，A股糖业股

闻风启动，中粮糖业、南宁糖业纷纷封住涨停板。

事实上，由于天灾、物流不畅等因素，当前各主要糖业出产国的产量受到较大影

响，供应紧张，产量及出口量大幅下降。值得注意的是，近期生物燃料的需求提

振也正成为加剧食糖供应紧张的重要潜在可能。由于生物燃料更有利可图，特别

是那些资金紧张的糖厂可能开始将更多的甘蔗加工成乙醇，而不是糖，或加剧食

糖供应紧张。

作为周期性极强的大宗商品，大家认为这次糖价上涨是新周期的开始吗？你认为

中粮糖业当下投资价值怎么看？本期我们邀请到@润哥做客雪球访谈，与大家共

同探讨！访谈将于今天19:00准时开始，快发起提问吧！

（进入雪球查看访谈）
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本次访谈相关股票：中粮糖业(SH600737)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 随幾漫步：
对@润哥  说：中粮糖业作为国企的社会责任和担当，是否存在利用自身优势故意

打压调节糖价的行为？这种行为对上市公司的业绩影响几何？是否能阻止糖价趋势性

的上涨？

[答] 润哥：
这种脑路很清奇，你说的前提不存在。我认为中粮也没有这种能力

[问] 飒爽奔跑：
对@润哥  说：糖价上涨到底是增厚中粮糖业的业绩还是减少他的业绩？

中粮在糖这一块主要有三块业务，贸易、加工、种植+炼制（自制），糖价上涨到底对

其业绩影响多大？

[答] 润哥：
肯定是增厚业绩，

[问] 魔都清水：
对@润哥  说：我比较关心全球的原糖供需平衡，现在对于全年供需是偏紧还是偏

松各方分歧很大。谈其他的意义不大，只要最终供需偏紧，糖期货就会继续一路向

上，内糖也会跟随上涨。

[答] 润哥：
糖也是大宗商品，全球糖在涨价，只是由于内外价差，和糖进口的备案制度、榨糖季

的类库，压制国内白糖涨价。随着油价上涨，粮食价格上涨，会带来糖价长期上涨。

[问] 田野xqy：
对 @润哥  说：怎么看待周期股股票后续走势紫金矿业、中国铝业、山东黄金、
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中远海控

[答] 润哥：
这个，我的4月总结得长文里有总结，你去看看吧

[问] 一只文明的猪：
对@润哥  说：对代糖行业有什么影响

[答] 润哥：
不了解

[问] 乐田7f0：
对 @润哥  说：访谈从哪进

[答] 润哥：
这就是访谈

[问] 龙翔九天2013：
对 @润哥  说：请问现在国外糖和木材拼命涨疯 为何国内木材股和糖业股

滞涨不动

[答] 润哥：
内外糖有差价，进口糖，压制国内糖价。国内木材为何不涨，可能木材还没有反应为

利润增长吧，

[问] 自由研究者：
对@润哥  说：冠农怎么看，兼具糖和棉花

[答] 润哥：
不了解
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[问] 西夏党项：
对@润哥  说：能够从需求和供给这个角度谈谈糖的期货上涨的逻辑吗？

[答] 润哥：
主要原因来自美元贬值和美元放水。大宗商品以矿业品和农产品为主，供给侧受限，

而货币供应大幅，就只能上涨。而货币的贬值和泡沫催生了资金保值压力。在大宗供

给受限，而且部分大宗具有金属属性，吸引了资金保值需求，所以囤积或者买多大宗

商品可以得保值。买多和囤积行为又推高了大宗商品价格，更进一步显示大宗商品的

金融属性。这就是索罗斯所说的反身性。

[问] 乐田7f0：
对 @润哥  说：谁能告诉我访谈是只能看问答，没有声音的吗？ᾒ�

[答] 润哥：
本来就是这样

[问] 般若波罗蜜TSK：
对@润哥  说：您对今天的中糖大跌这么看

[答] 润哥：
股票价值来自公司未来现金流折现，所以不要拘泥于每天涨跌，这样你会很累而且容

易亏钱

[问] cg投资小学生：
对 @润哥  说：任哥，乙醇涨价，是不是也会推升唐价

[答] 润哥：
是的，不过哪里可以看到乙醇价格？

[问] 一只林犀：
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对 @润哥  说：木材企业还有希望吗？能不能搭上末班车？

[答] 润哥：
我对木材不太了解

[问] 南瓜和冬瓜：
对 @润哥  说：请问润哥，现在糖和铝都在低位，更看好哪个？

[答] 润哥：
都好

[问] 陈桂星：
对 @润哥  说：请问怎么看中粮糖业今天的调整？是阶段性出货吗？

[答] 润哥：
股票价值来自公司未来现金流折现，所以不要拘泥于每天涨跌，这样你会很累而且容

易亏钱

[问] 吃得好睡得香：
对 @润哥  说：润哥好，几个问题想看看你的看法:  1 番茄业务:主要产品

是销售欧美的番茄酱，疫情最严重的时间已经过去，是否有番茄酱需求降低的预期？

 2 带糖兴起和饮食结构变化:是否有人均糖消费降低的预期？

[答] 润哥：
你问的问题我都没有了解

[问] 黑夜流萤cbo：
对 @润哥  说：看了下外盘期糖，连续两根大阴线，感觉像是要回调了。

[答] 润哥：
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长期上涨趋势不改

[问] 风-清-扬：
对 @润哥  说：几个糖业股都涨了一波了，没上车的现在还能上吗？

[答] 润哥：
这个要你自己决定了

[问] 淮安环卫工：
对 @润哥  说：糖业，具体的供求关系，能不能详细说明，本次推动业绩是哪一

端出现问题？持续性多久

[答] 润哥：
我认为会持续比较久，从历史看2-3年都有可能

[问] 下注大时代：
对 @润哥  说：糖只有通胀属性吗？供给缺口如何，成本支撑和替代需求大概什

么情况？

[答] 润哥：
国内生产1000万吨，需求量1500万吨，不够的需要进口，由于内外有差价，所以往常

对进口征税，这个征税制度会很复杂。税制也会影响价格。

[问] 我们的天空c：
对 @润哥  说：中粮作为周期股你觉得市场最多会给多少倍估值？谢谢

[答] 润哥：
我不知道，不过我个人认为，白糖由于周期性比较有时间规律，具有一次上涨的行

情，高点可能逼近或者超越上一次高点7300
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[问] 魔尊太阳：
对 @润哥  说：如果外糖超过40美金，国内有没有什么措施可以稳定物价？

[答] 润哥：
调低进口税吧

[问] A股扒韭特：
对@润哥  说：糖价上涨对代糖产业是利好还是利空

[答] 润哥：
不太了解你说的行业

[问] zyh6666：
对 @润哥  说：润哥四月的那篇总结文章里写过对低位的中铝会重点观察，请问

达到什么指标你会加仓呢？

[答] 润哥：
有钱就加

[问] bellingxu：
对 @润哥  说：现在滞涨，是否继续看好资源股？例如有色etf或者紫金之类

的？ 现在大宗都涨了，原油还没起来，是否接下来也有机会？

[答] 润哥：
是的，紫金我从19年7月就买入了，原油我也看好，重仓中国海洋石油

[问] 很不需要：
对 @润哥  说：润哥，四五月份国内股票和国际大宗的走势有一定的背离，大宗

涨的不错，但是A股股票呈剧烈震荡走势。是大资金有分歧吗？
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[答] 润哥：
股票和期货走势背离很正常，股票不像期货，期货就是博弈，股票需要砸盘，洗盘，

建仓，再拉升。

[问] 黑夜流萤cbo：
对 @润哥  说：除了糖，请问您觉得那些商品还会有较久的上涨逻辑，现在很多

大宗都已经在天上了

[答] 润哥：
很多，个人认为除了粮食类，其他矿业品大宗，和农产品大宗都面临同样上涨逻辑。

就是在供给过剩之前，保持高位震荡。我们要明白，我们回不到以前了，就像冰棍再

也回不到五分钱了

[问] 俺叫大江：
对 @润哥  说：请问如果糖到了7300元，中粮糖业的利润大约是多少？

[答] 润哥：
没有算过，还请高手来帮忙算一下

[问] JX1168：
对 @润哥  说：中粮糖业 南宁糖业 预估到啥价位 谢谢

[答] 润哥：
不知道哦，看糖价最后涨到哪个价位吧

[问] 今夜拯救世界：
对 @润哥  说：润哥好!我也持有海控，紫金等几个周期股。中间起起落落好多

次了。很考验持股心态。请问您中间会不会做波段操作，还是一捂到底呢？

[答] 润哥：

10

聪明的投资者都在这里

http://xueqiu.com/n/%E6%B6%A6%E5%93%A5
http://xueqiu.com/n/%E6%B6%A6%E5%93%A5
http://xueqiu.com/n/%E6%B6%A6%E5%93%A5
http://xueqiu.com/n/%E6%B6%A6%E5%93%A5


不会啊，不过海控超过17块了，每次涨幅超过5%，我会卖出100-

300股，换入其他低估股票

[问] 俺叫大江：
对 @润哥  说：有一种观点，需求会因为物价上涨而降低，所以本轮的通胀不会

持续太久，很快会恢复常态，您怎么看？

[答] 润哥：
这种看法是错误的，随着大宗商品上涨，下游厂家先是会观望，接着使用自己的低价

库存，等到低价库存用完，就要去市场是去补充库存。在目前旺盛的需求下支撑下，

库存补完了也不会见得会大跌

[问] 俺叫大江：
对 @润哥  说：专访感觉对我们不懂糖的人很难系统地了解中粮糖业，有机会可

以再系统地聊聊吗？谢谢！

[答] 润哥：
网页链接看看我之前写的长文

[问] 翩翩琏二爷：
对 @润哥  说：润哥，南宁糖业和中粮糖业的区别大概有那几个方面

[答] 润哥：
我买股票都要做两手准备，第一预判正确，糖价大涨，股票上涨大赚，第二，预判错

误，不赔钱。中粮糖业两条都复合，南宁糖业只符合第一条。善战者必先立足于不败

之地。买股票先不考虑赚多少，我先考虑怎么先不亏钱，再考虑赚钱。紫金，海控都

符合这样的要求

[问] 卷嘟：
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对 @润哥  说：润哥请问对陕煤还会持续加仓吗

[答] 润哥：
没钱了，仓位也算可以了

[问] 多多2019：
对 @润哥  说：润哥，我以为访谈是你露脸那样讲呢，这样还有点儿不习惯，不

过咋讲看着都受益

[答] 润哥：
这样省心，不担心卡顿

[问] 提桶跑路：
对@润哥  说：请问能不能分析下赣锋锂业之类的锂矿，我本来一直持有赣锋锂

业，但是今天在调整我觉得海控已经调整了几天了就把它换成了海控。主要赣锋锂业

是新能源的龙头估值有点高了现在受到美联储加息预期的影响个人觉得高估值类的赛

道股可能会受到压制所以觉得可能还是纯周期的海控好些，这两者如果选一您是不是

也觉得海控确定性会高些。

还有您觉得锂矿之类的新能源矿在目前的形势下会在这波通胀中得益吗，毕竟估值都

很好了，如果确定性不如传统金属是不是不如还是做传统周期好？

[答] 润哥：
我对锂不太了解，而且前几年就炒了一波，知名度太高。我喜欢不受人关注的时候买

进

[问] 丹虹飘飘：
对 @润哥  说：请问，铜的库存周期多长时间？国内自然资源部的鼓励下，勘探

成功后最快多久可以形成新矿投产？

[答] 润哥：
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目前伦敦库存12万吨，上交所20万吨，全世界一年用量2000万吨。不过有很多囤积居

奇的库存无法铜价。一个矿从发现发开发花时间很长，驱龙铜矿2000年发现，今年投

产。从勘探完成到投产花时间也很久，平均6年时间。短时间铜的供给不容易增加的

[问] 电动钢铁侠：
对 @润哥  说：润哥，请教下仓位如何控制比较好？有什么心得指教吗？谢谢

[答] 润哥：
这个仁者见仁智者见智，我一般全仓，但是要经常把高估换成低估

[问] 就一招：
对 @润哥  说：润总，洛阳钼业持有刚果金的铜古矿品质不错，还有宁德时代入

股子公司。，股价从最低3块多到5.8元还没翻倍。这个前景怎样

[答] 润哥：
品质不错，不知道为何，开采开采进度不行，储量没有转成利润，很可惜

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

13

聪明的投资者都在这里

http://xueqiu.com/n/%E6%B6%A6%E5%93%A5
http://xueqiu.com/n/%E6%B6%A6%E5%93%A5
http://xueqiu.com/talks/item/20124188
http://xueqiu.com/about/mobile-xueqiu



