                    白糖风起云涌后将回归平静
4月26日云南糖会打破了郑糖的平静行情，期价本周快速下跌，波动幅度加剧，糖会过后白糖将走向何方？
一、云南糖会要点分析：

1、产量：估计09/10榨季产糖1070万吨左右（广西减少50万吨，云南减少50万吨，广东和海南减少20万吨）；消费量：一季度国家统计局的数据，食品工业增长28%以上，食品工作利税率增长40%以上，预计今年消费要超过 1400万吨；本榨季供需形势偏紧：可供应量=产量1070万吨+国家放200万吨+国家进口50万吨=1320万吨；对于2009/2010榨季的产量和2010/2011榨季的糖料种植面积，明确地提出了糖料目标是恢复到2850万亩，增加160万亩，下一榨季种植面积增加直接对郑糖远月合约形成制约，目前关键要关注下榨季全国的糖料种植面积能否恢复到2850万亩。
2、现货价格。现货价格保持平稳，5000-5500的现货价格是最合理的。因此国内现货价格将稳定在5000元/吨左右，表现坚挺的现货价格对郑糖足以构成支撑。

3、（和讯财经原创国储糖的发放：除了进入5月之前投放一部分国储糖之外，当前国内糖市仍有70万吨原糖未加工，后期剩余的70万吨原糖将全部投放市场，有关部门计划5月份的加工量不低于40万吨以备急需。
二、后市影响因素分析
国储抛糖。国储糖国储4月28日投放第五批国家储备糖，拍卖10万吨，竞卖底价为4000元/吨。拍卖结果显示本次国产白砂糖竞卖交易于13点6分结束，本次竞卖的100495.55吨国产白砂糖全部成交，成交的最高价为5210元，最低价为4740元，竞卖的平均价格约4944元。从此次拍卖来看本次抛储数量比前四次都少了（本次下降到10万吨）也折射出目前白糖库存偏少的迹象。本次拍卖成交活跃，价格也基本接近现货基本符合市场预期。由于本榨季这70万吨储备糖会全部投放市场，从以往的情况看，历次抛储对糖价都有较大的调整作用，放储预期对后期糖价将形成较大压力。
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2009-12-1020万吨 20万吨 4915

2009-12-2130万吨 30万吨 4672

2010-1-2236万吨 36万吨 4811

2010-3-536万吨 26万吨 5437

2010-4-2810万吨 10万吨 4977


　  美糖跌势。资金目前有借外盘继续下跌的机会在国内市场大量抛空，这对郑糖来说，无疑是雪上加霜。目前糖价已经较2月1日触及的29年高点下滑一半，当时供应短缺忧虑盛行，主要是因为主产国巴西及印度天气状况不佳，削减全球糖供应量，但缺口目前看起来较最初的预期缩窄。巴西甘蔗行业协会称，本年度已经压榨的甘蔗量较上一年度增加52.2%。2010-11作物年度中南部地区甘蔗压榨量预期将达到5.959亿吨，创纪录高位。中南部地区占巴西甘蔗总产量的90%。 印度糖产量预估已经高于最初的预期，当时季风降雨不佳威胁产量。下一年度季风降雨预期将正常，这将提振下一年度的糖产量。总体来看现阶段曾引发年初糖价暴涨的印度等国食糖供给紧张的格局已得到很大程度的缓解，如果巴西和印度两大产糖国的食糖生产前景继续向好，美糖糖价有下探11-13美分/磅一线的可能性。
销售旺季。随着抛储的阶段性进行，相对的本榨季可结转库存数量将减少，而目前随着传统夏季消费旺季的提前备货期越来越近，白糖期现价格有望走高。另外笔者这里有必要说明销售旺季和消费旺季是两个不同的概念。白糖是一种生产和销售季节性都非常鲜明的商品，生产季节从每年9月开始，随着北方甜菜糖和南方甘蔗糖企业的陆续开工，产量通常在来年的1月，2月达到最高峰值，此后逐级回落，最后到5月份收尾。而销售的旺季集中体现在国庆节后到春节后的三，四个月里，销量要占全年总销量的50%以上，每年的4月开始，产区销售急剧萎缩，一直捱到8月份，在中秋国庆备货需求的拉动下，白糖销售才会重新有起色。国内白糖销售的这个季节性规律已经存在了几十年，也基本体现了白糖终端用户的生产特点。4月份云南糖会上某知名可乐生产厂家的代表称，当时他们已完成全年80%的原料糖采购计划，从侧面印证了国内白糖销售的季节性规律。因此目前白糖应该是出于销售旺季对期现价格构成支撑，而随后将到来的消费旺季反而对期价影响不大。
资金青睐。从盘面来看白糖持仓一直维持高位，虽然有时偶尔小幅减少，但随后不久持仓又恢复到高位，这也说明资金比较青睐白糖，从而为其大涨大落奠定基础。
　　三、操作建议
虽然由于本榨季供需偏紧格局利多1009合约，但由于郑糖1009合约的多单不能抛向1101合约，因此后期1009合约因换月需要转移资金而选择获利平仓，因此期价面临下跌现象；而干旱的解除和新榨季种植面积的增加利空1101合约，因此近日郑糖的表现是近强远弱，预计此格局将继续维持。糖会过后白糖暂时尚无新的题材炒作，盘面可能更多的关注于美糖的表现。因此后市由于多空因素的交织白糖将在4950-5400 元/吨宽幅振荡。
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