                    多空因素交织 白糖短期仍将宽幅震荡

白糖4月中旬至5月7日展开了一波快速下跌，但随后将近一个月期价却陷入了宽幅震荡，笔者认为短期1-2周内白糖仍将继续这种格局。虽说震荡市难做，但对于白糖来说目前日内短线也是绝好的盈利操作方式。
一、通胀预期加大 白糖炒作将受到政策面压制

大蒜、绿豆在今年上半年价格疯涨也引起了市场对于政府调控的忧虑，农产品炒作已经引起了政府的关注。5月22日，国家发展改革委在京召开全国物价局长会议，食糖也被纳入到国家重点价格调控范畴。虽然5月份郑糖期价出现大幅下跌，且国内现货价格也出现下降。但现货价格水平仍处于较高位置，因此后期白糖价格走势仍将受到政策面的重点关注。如果政府决定出手调控农产品炒作后，白糖价格也将会受到整体农产品价格的影响，预期将对郑糖市场存在一定的利空作用。 

二、国际原糖反弹受阻 期价二次探底   

由于国际主要产糖国2010/11榨季年度产量的大幅上升，原糖在5月末出现破位下跌。从印度和巴西的产量预期来看，两国明年的产量都有大幅度的提高。国际糖分析机构估计10-11制糖年（4月-3月）全球的食糖产量将达到1.702亿吨，食糖消费量将增长3.2%，达到1.65亿吨，即供给过剩量将从今年2月份预期的400万吨上升至520万吨的水平。
基本面的利空导致基金持续抛盘，从而打压期价。从2010年的2月2日开始基金不断减持原糖净多头寸，截止目前净多头寸已经下跌了一半左右。
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但我们也应该看到当前配额外进口成本价高达5200元/吨，外盘下跌对内盘的影响主要体现在心理层面，只有配额外进口产生利润时，才会对内盘糖价构成实质性影响。因为进口糖、国储糖要经过加工才可供市场消费，原糖加工能力已成为国储糖正常投放和进口糖入市的制约因素。

     三、国内白糖自身基本面多空因素交织
第一，5月产销数据难言利好。6月2日广西、云南、广东三大食糖主产区相继公布了5月份的产销数据，广西截止五月底产糖710.2万吨，累计销糖458.6万吨，同比少销糖37.3万吨。其中五月单月广西销糖57.6万吨，单月同比少销19.3万吨。 云南南伞糖厂5月31日最后收榨，至此云南顺利收榨，也标志着全国09/10榨季制糖生产期顺利结束。云南最后产糖177.15万吨，截止5月底销糖88.44万吨，同比少销糖32.11万吨。其中五月单月云南销糖18.51万吨，单月同比少销4.5万吨。 广东截止五月底产糖85.77万吨，累计销糖66.57万吨，同比少销糖23.76万吨。其中五月单月广东销糖8.26万吨，单月同比多销3.19万吨。 

     09/10榨季截止到5月底广西累计少销糖37.3万吨，云南少销32.11万吨，广东少销23.76万吨，三大产区本榨季累计少销糖93.17万吨，那么全国至少将少销糖100万吨以上。 5月份单月广西少销糖19.3万吨，云南少销4.5万吨，只有广东多销了3.19万吨，三大产区5月份单月同比累计少销糖20.61万吨。查了下资料，上榨季5月同期全国销糖量是127.46万吨，按照这三大产区占全国的比例计算，预计今年5月份全国的销糖量只能达到93--95万吨左右，同比少销30万吨以上。 

第二，供需分析。目前09/10榨季国内糖市基本面已清晰，可供量为1322万吨，包括产量1072万吨、国储糖200万吨、一般贸易进口50万吨；预计消费量为1400万吨，缺口78万吨。预计10/11榨季总糖源为1460万吨，包括产量1270万吨、国储糖100万吨、一般贸易进口50万吨、古巴糖进口40万吨，消费量有望达到1470-1500万吨。由于  安全库存不应低于100万吨，因此糖市将缺口100万吨。因此国内糖市短期不应过分看空；而下一榨季受中国甘蔗甜菜等糖料面积增加，食糖产量将步入恢复性增加，后期糖价有一定压力。（和讯财经原（和讯财经原创） 　
第三，近期国内消费需求不旺。我国食糖的消费一般来说一年中有两次小高峰，元旦至春节，夏季至中秋、国庆用糖。6月一到，食糖销量将成为影响后市糖价的关键，销量不反弹，糖价难以走高。由于今年入夏较晚，（和讯财经原创）目前中国食糖消费端未全面启动，但白糖在消费旺季下下跌的概率较小。
第四，现货价格坚挺，仓单库存与历年相比偏少。从现货价格走势图可以看出白糖目前产区现货价格基本稳定在4800-5200之间，价格保持坚挺。而目前交易所折合库存约25-26万吨之间，库存水平与前两年相比明显偏低。
（                [image: image2.emf]产区现货价格（单位：元/吨）
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四、白糖操作要点以及技巧
从以上分析来看，白糖的白糖金属属性和商品属性共振，目前基本面对糖价有支撑作用，白糖杀跌动能严重不足，但外围其市场的利空又对其上涨构成压制，因此短期内白糖将维持4586-4900的区间宽幅震荡。但是投资者从盘中很明显看出，虽然白糖日K线图波动不大，但日内走势是惊心动魄，往往是好几个“V”型反转，因此目前是白糖日内短线的很好时机。多空都有获利的机会。 
投资策略技巧。首先，由于美糖更多的是影响心理因素，因此隔夜美糖的走势主要影响国内当天白糖的开盘价格，因此在日内短线操作时9:00~9:30走势联动隔夜外盘；而另一方面郑糖盘中金融属性增强。自从股指上市以来，商品期货走势更多的受到股指的影响，白糖的日内波动更是受股指影响较大，因此9:30至15:00联动沪深股市表现。
A、以区间震荡的视角看待目前的郑糖，同一方向持仓不可久拿，需要随机应变，技术分析结合布林轨道操作。
     B、日内操作看5分钟K线，如果开盘连续3个5分钟收阳或收阴，则日内趋势基本已定。 
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