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白糖减产 股市期市影响几何

!

本报记者 李中秋 上海报道

!借助减产数据谜团拉高糖价"

达到高位顺利出货目的" 或是本轮

糖市多头逼迫空头的主要操作手

法
.

#针对近期郑州白糖期货价格节

节攀升及多空严重对峙的现状"广

西大宗食糖交易中心一资深研究人

士认为"!数据掌握权和发布权都在

大型糖企手中" 而他们又是本轮行

情主力多头"后市如何演绎"取决于

他们选择何种方式出货$ %

减产数据之惑

/0

日白糖期货主力
121

合约结

束五连阳走势" 期价较
34

日小幅下

跌
34

元"报收于
5603

元
7

吨$ 该合约

自
3

月初由
5222

元
8

吨附近启动以

来" 涨幅已逾
529

$ 按照当前白糖

5322

元左右的生产成本测算" 如果

在当前价位附近顺利实施 !卖出保

值%"糖企利润可以达到
022

元
7

吨$

但事情并非如此简单$近期产区

减产消息频传"令糖市行情涨势得以

延缓"尤其是
5

月
1

日以来"多空双方

激战进入白热化"持仓量屡屡突破
02

万手的交易所警戒线"&根据交易规

则" 单个合约持仓达
02

万手以上"多

空双方必须追加
:9

的保证金'$

(减产数据还是一个谜团"但大

型糖厂应了如指掌%"新华社特约经

济分析师乔林生一语中的")这些企

业看多又做多" 他们掌握了实际生

产和销售数据" 信息对双方而言并

不对等%$ 事实上"本榨季白糖减产

多少幅度"仍将等到
;

月份中糖协公

布" 但原始数据来源却是本轮行情

的多头***大型糖企+

糖企 “翻云覆雨”

业内人士透露" 由于大型糖企

介入了白糖多头行列" 他们本身却

是)卖出保值者#"这意味着他们将

同时扮演了多头和空头的双重角

色$ 利用减产利多刻意抬高现货销

售糖价" 同时在期货市场建立多头

头寸"推升期货价格"并择机进行双

向锁仓&在高位建立空头头寸'$ 这

样一来" 期糖主动权基本掌握在多

头手中$多头可以做到翻手为云"覆

手为雨$

郑商所持仓数据似乎透露了上

述操作痕迹$ 截至
5

月
30

日收盘"代

表大型糖企持仓的多空前四名席位

中"中粮期货,万达期货和长城伟业

期货既是多头主力" 同时也是空头

主力 + 三家公司多单持仓分别为

<3:54

手,

;44;;

手和
;4::1

手- 空单

持仓分别为
5;::;

手 ,

5:53;

手和

:;355

手"净多单为
;510:

手&较
5

月
1

日增加
:06<6

手'+

采用双向锁仓的好处在于 "一

旦利好出尽或者多头想撤退时"只

要将手中的多单平仓即转为空头主

力+这样一来"未来市场震荡可能大

大加剧+ 而当前" 由于多头步步紧

逼" 价格走向明显不利于空头"为

此"糖市空头始终会处于尴尬地位+

蹊跷的是"广西现货价格屡次力

挺白糖期货价格+

5

月
34

日"广西市场

大幅上调
6=>322

元"当日"郑州白糖

期货创出
5124

元新高+ (抬高现货市

场报价"造成减产恐慌情绪"以利于

期货价格走高"达到拉高出货目的较

为明显#" 一位知情分析人士说"(市

场似乎被少数大企业操控着+ #

分析人士表示" 由于当前白糖

生产成本远低于期货价格" 若价格

再度大幅上扬" 可能会吸引其他套

保盘介入+因此"多头何时(多翻空#

是决定未来糖市走向的关键+

减产“疑云”搅局 糖市多空大战愈演愈烈

!

本报记者 龙跃

分析人士认为"由于
26!21

榨季

减产预期明朗" 短期糖价有望保持

强势" 而未来上涨空间则将视
21

年

下游行业需求而定+

从今年
:

月份开始"食糖大幅减

产预期逐渐强烈+分析人士指出"近

期糖价大幅上涨即是反映+

事实上 " 从近期不少研究机

构的调研情况看 " 食糖减产预期

也确实比较明确+ 据预测"南宁糖

业最大糖厂.明阳糖厂已于
5

月

34

日结束榨季+ 国金证券表示"明

阳糖厂在南糖四大糖厂中产能规

模最大" 该厂率先收榨暗示
26721

榨季南宁糖业的机制糖产量可能

比预期还要低 + 国金证券进一步

指出 " 南糖减产或许只是广西食

糖行业减产的一个缩影 "

26721

榨

季广西食糖业实际减产存在超预

期可能+

食糖减产将对糖价构成强劲

支撑+ 据国信证券预测"从已经收

榨的情况来看 " 全国食糖将减产

30<?5

万 吨 左 右 " 减 产 幅 度 为

33?69

" 如果扣除已经收储的国储

糖和地方储备糖"市场新糖总供应

量在
3366?0:

万吨左右+这一供应量

接近
24820

榨季的市场供应情况 "

而当时糖价运行区间在
5<22";422

元
8

吨之间+ 可见"如果食糖减产达

到预期"那么糖价在目前价位保持

强势的概率还是很大+

需求端同样不容忽视+ 如果需

求低迷"即便减产"糖价上涨空间仍

然难言广阔+ 一个值得注意的现象

是"虽然目前现货糖价较高"但成交

量却不大" 这反映出现货需求还没

有显著回暖+ 这一现象也使得业内

人士对食糖需求的未来走势仍然存

在较大分歧+

国金证券分析师对
21

年国内食

糖需求并不悲观" 他们认为全年有

望实现
59

左右的正增长"达到
3;22

万吨的消费量+ 分析师认为需求将

分三阶段释放/ 从目前到
21

年
;

月

底" 食品饮料企业将陆续开始补库

存- 从
21

年
;

月底到
21

年
32

月份"中

间贸易商将处于补库存阶段- 从
21

年
32

月到明年春节" 用糖需求将进

入消费最旺季+

中金公司同样对需求端持乐

观预期+ 首先"食糖消费出现大幅

下滑可能性极小"所以实际需求不

会差于当前市场预期-其次"

:

月份

含糖食品饮料产量同比增速明显

好转"预示今年余下时间食糖消费

情况可能好于市场预期"进而带动

糖价于今年
;

,

<

月上扬&食糖
;

,

<

月

将逐步步入消费旺季'+ 预计
26821

榨季食糖消费量为
3;32

万吨"同比

增长
49

+
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本报记者 王锦

业内人士认为"糖价上涨虽有助于改善企业盈

利状况"但目前(有价无市#"成交平淡"对公司业绩

的影响可能要到二,三季度方能显现+

作为国内制糖业龙头企业"南宁糖业&

222133

'

被业内认为是糖价上涨的最大受益企业+

刚从广西调研归来的国信证券张如表示"制糖

行业面临景气复苏的拐点"减产预期下的糖价反弹

将支持制糖企业业绩好转"行业龙头南宁糖业业绩

也将受益于糖价重回盈利区间"

:221

年度同比将明

显改善"维持对其(推荐#评级+

不过"张如同时表示"由于目前价格并未出现

大量成交"这表明制糖企业实际经营情况还未得到

实质性改善+ 预计南宁糖业一季度业绩出现明显改

善的可能性减小"盈利改善可能体现在二季度+

另一家(涉糖#上市公司中粮屯河&

422050

'也将是

糖价上涨受益者+ 糖业在其业务中的比重占
<29

左右+

中粮屯河相关人士对中国证券报记者表示"糖

价上涨对公司业绩影响肯定是好的"但目前尚不能

准确判断影响程度+

他分析"糖价涨势刚刚启动几周"此前很多糖

厂都是以低于
5222

元
8

吨的价格亏本销售- 同时"如

果以完全成本来计"目前大约
5;22

元
8

吨的糖价仍然

处于亏损状态"许多糖厂均是如此+

有业内人士指出"非广西地区糖企由于制糖成

本明显高于广西地区"企业生产没有优势+

与此同时"中粮屯河该人士表示"目前食糖(有

价无市#"无论买方还是卖方都在观望"成交量并不

大"因此涨价对于糖企并没有实际意义+

该人士进一步分析" 今后糖价走势需要到
;

月

份蔗糖榨完之后才能看清+ 但即使糖价还有上涨空

间" 对于中粮屯河业绩影响也大致需要等到今年

二,三季度才能有所体现+

:226

年前三季度"中粮屯河实现主营业务收入

31?0

亿元"实现净利润
3?0

亿元"同比均略有减少+ 中

粮屯河相关人士指出"

:226

年" 占销售收入
<29

的

制糖业务几乎没有为公司贡献任何利润+

糖价短线还要涨
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