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    新闻新闻新闻新闻导读导读导读导读    

    � 柳州再给蔗农吃定心丸:榨期延长农友莫惊慌 � 航油 4月 1日起悄然降价 二季度油价不容乐观 � 央行上调存款准备金率至 10.5% ，但仍有上调空间 � 从 2007年中国糖果节筹备会上获悉，现行 2001年版的 9项糖果行业标准将全部重新修订。据悉，新标准有望在明年实施，届时无糖糖果、低糖糖果、奶糖和液体糖果的相关标准都可能藉着新的行业标准出台 � 天然气大国 4月 9、10日聚首多哈，一直以来，石油输出国组织(欧佩克)在世界石油贸易市场中掌握的话语权让其在与西方国家周旋中掌握了重要筹码。因此，西方国家对“天然气欧佩克”的反对态度异常坚决。目前一些主要国家对于建立“天然气欧佩克”意见并不统一。如果仔细分析各方的表态不难看出，伊朗和委内瑞拉对成立“天然气欧佩克”的态度最为积极，而俄罗斯、卡塔尔、阿尔及利亚等国对于该建议并不十分热心。 � 国际货币基金组织称美经济放缓对全球影响有限， IMF4月 4日称，目前导致美国经济可能减速的主要因素是房地产和制造业，而这些因素是美国特有的，因此对全球的影响很有限。IMF还将美国今年经济增长预测从 2.9%下调至 2.2%，维持全球今年经济增长率 4.9%不变。 � 印尼政府尚未发放原糖进口许可证 � 5月份俄罗斯原糖进口关税仍为 140美元/吨 � 印度糖厂将降价出口食糖，由于印度南部地区的糖厂降价出口食糖冲击了印度西部马哈拉什特拉邦糖厂的食糖出口，马哈拉什特拉邦联营糖厂已决定把食糖出口最低价下调 500卢比/吨，调至 12,750卢比/吨（FOB价）。 
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行情回顾行情回顾行情回顾行情回顾    

    一、国际原糖：总体弱势走低，创出新低后渐有企稳步伐 

   纽约 11号原糖期货 2007年 5月合约在 3月 16日至 23日短短平台整理后再次展开一波下跌，跌势一直持续到 4月初，并跌破重要心理整数 10美分/磅关口，目前价格已接近一年半前牛市起步阶段。日 K线看价格对下破整数位后技术企稳要求增强。 二、郑州糖市 

   三月中下旬以来，白糖指数表现先扬后抑，前期一波反弹暂告一段落，价格最高冲至 4056，近一个月来的价格波动幅度较大，变化明显，因此继续凝聚着大量投资资金，市场非常活跃。3月底的月成交量是 1、2月份之和，同期相比增长过 20余万手。期价虽在 3月下旬与外盘有明显背离情况，但此后经震荡价格大幅回落，截至 4月 9日期价距前期反弹高点已近 200点之远，此波反弹仍没有成功占据 4000，因此从中长期来看，白糖仍处于一个震荡格局，行情在 3月还未形成有效反转。 

 

      下面结合基本面和技术面具体分析和展望未来一个月糖市情况  
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供需情况供需情况供需情况供需情况    

    

一一一一、、、、国际方面国际方面国际方面国际方面    

    

1111、、、、ISO预计预计预计预计食糖供给过剩量持续增加食糖供给过剩量持续增加食糖供给过剩量持续增加食糖供给过剩量持续增加，，，，有望达到有望达到有望达到有望达到 900万吨万吨万吨万吨 国际糖业组织（ISO）再次把 06-07制糖年全球食糖市场的供给过剩量从今年 2月份预期的
720万吨上调至 850-900万吨的水平，并准备在 5月中旬正式发布本制糖年全球食糖市场新的的供求数据。 单位：万吨 

 实际上，此前 ISO已连续多次上调了本制糖年全球食糖市场的供给过剩量。2006年 9月份
ISO仅预期本制糖年全球食糖市场供给过剩 220万吨，2006年 11月份 ISO又把供给过剩量上调至 580万吨，紧接着今年 2月份 ISO再次把供给过剩量上调到了 720万吨。 

 ISO表示，本制糖年全球食糖市场供给大量过剩将打击期糖市场的投机行为。 事实上从纽约期糖近期走势中，我们可以感受到这样一个利空消息早已给市场带来了深远影响，自 2月份来一路下跌趋势不改，笔者以为价格越是继续向下，该消息的利空作用就会越弱，原因之一是市场已经下跌出了部分空间，再继续下跌的空间可能不多；其二是随着夏季食糖消费高峰日趋临近，消费上的提振作用有可能也会抵制部分利空影响。 

2、、、、截至截至截至截至 3月份月份月份月份印度印度印度印度本榨季本榨季本榨季本榨季糖产量增幅达到糖产量增幅达到糖产量增幅达到糖产量增幅达到 25%  

F.O.Licht于本月公布了 2006/07年制糖期全球食糖产销报告。新榨季年度全球食糖产量预计为 1.618亿吨，消费量为 1.499亿吨，至年底库存/消费比率将上升至 48.78%，为五年高点。从去年 10月份截止今年 3月份，印度的糖产量已达到 2120万吨，高于去年同期生产的 1920万吨，增幅约为 25%。预计本榨季印度的食糖产量可望冲击 2,500万吨的历史最高水平，全国的食糖消费需求量仍将处于 1,900万吨的水平。另外，印度政府为保护国内制糖业，已同意以政府补贴方式建立 200万吨的食糖缓冲库存，同时补贴食糖出口，力争在两年内出口 300万吨食糖。 印度的食糖产量是全球食糖产量主要来源之一，因此市场格外关注有关他的产销变化，由目前公开的信息中来看，对其预测的相关数值都基本明朗，据此判断对全球产量的影响将比较稳定。 

 

2006年 9月 2006年 11月 2007年 2月 2007年 4月 

220 580 720 850-900 
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3、、、、2006/07制糖期呈现产销两旺制糖期呈现产销两旺制糖期呈现产销两旺制糖期呈现产销两旺特点特点特点特点 

2006/07年制糖期生产已进入尾声， 截至 2007年 3月末，本制糖期全国已累计产糖 1062.35 万吨（上制糖期同期产糖 823.2万吨），其中，甘蔗糖 938.04万吨（上制糖期同期 742.5万吨），甜菜糖 124.31万吨（上制期同期 80.7万吨）。 

                   三月份全国食糖产销进度三月份全国食糖产销进度三月份全国食糖产销进度三月份全国食糖产销进度（（（（单位单位单位单位：：：：万吨万吨万吨万吨、、、、%）））） 省区省区省区省区 产糖量产糖量产糖量产糖量 销糖量销糖量销糖量销糖量 销糖率销糖率销糖率销糖率 备注备注备注备注 全国合计全国合计全国合计全国合计 1062.35 （（（（823.2）））） 611.0 （（（（445.2）））） 57.51（（（（54.1））））  甘蔗糖小计甘蔗糖小计甘蔗糖小计甘蔗糖小计 938.04   (742.5)  515.59 54.96(51.5)   广东广东广东广东 112.14 69.07 61.61 17家已收榨家已收榨家已收榨家已收榨 广西广西广西广西 639 359 56.18 26家已收榨家已收榨家已收榨家已收榨 云南云南云南云南 134 55.54 41.45 6家已收榨家已收榨家已收榨家已收榨 海南海南海南海南 36.51 19.62 53.74 20家已收榨家已收榨家已收榨家已收榨 甜菜糖小计甜菜糖小计甜菜糖小计甜菜糖小计 124.31(80.7) 95.42 76.76（（（（78.2)   

                                                              注注注注：：：：红字代表去年同期红字代表去年同期红字代表去年同期红字代表去年同期 

      截至2007年3月末，本制糖期全国累计销售食糖611.01万吨，比上制糖期同期多销售165.81万吨（上制糖期同期销售食糖 445.2万吨），累计销糖率 57.51%（上制糖期同期 54.1%）。 我们可以看出，2006/07制糖期呈现出产糖量与销糖量同步增长、产销两旺的特点。本制糖期从 2006年 11月份开始至 2007年 3月份，全国各月产糖量比上制糖期同比增长分别为：8.71%、
20%、24.45%、24.16%、29.05%；而全国各月销糖量比上制糖期同比增长分别为：15.30%、25.45%、
30.48%、24.73%、37.24%。 从上述数据来看，本制糖期截止到 3月末食糖销售量增幅高于食糖产量增幅，为近四个制糖期以来的最好销售水平；从 3月份的总销量 121.64万吨数据和目前糖价运行情况来看，基本达到了国家发改委、商务部等宏观调控部门以及中国糖业协会在食糖形势座谈会上的预期目标。 前期预测的产量可能会达到 1100-1200万吨，现在看来正如笔者在上月月报中估算的那样，加之 4月上旬还有部分厂家延长收榨期，完成 1100万吨应该是没有问题的。因此在夏季销售高峰来临前，供应准备还是比较充足的。 
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月度月度月度月度热点分析热点分析热点分析热点分析    三月三月三月三月销量销量销量销量数据喜人数据喜人数据喜人数据喜人，，，，但实际但实际但实际但实际市场观望气氛偏市场观望气氛偏市场观望气氛偏市场观望气氛偏浓浓浓浓                                     
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南宁 柳州 昆明 甸尾

 从前面的产销数据中，我们虽看到销糖量同比增加有 165万吨，其中三月份南方四大产区的销糖量已经达到了 110万吨，与上榨季同期 42万吨的销糖量相比，大幅增加了 68万吨。北方甜菜糖也进入了纯销售时期，按照本榨季甜菜糖 125万吨的产量计算，3 月份以后甜菜糖的库存量还有不到 30万吨，按说从数据中的销售情况是比较喜人的，但是还应考虑到在途糖、联销糖、批发市场套保糖有可能会成为销售量当中的糖源，目前销糖量为 611万吨，这一数据主要是说明生产出来的糖已有 600多万吨从产区销售出去，实际消耗了的、被使用的糖并不确定，进入 4月份以后，按数据推算，后期产糖区主体供应量还有 489万吨。从近期现货市场了解的情况看，大型糖业采购态度始终保持不紧不慢，成交比较清淡，笔者估计一方面他们等待进口糖陆续进入市场，购糖成本价可能还会有下降空间，另一方面，一半以上的糖源已经在销区，可以说后期糖价的话语权也就主要掌握在他们手里，所以不急于购进也有一定道理。在这种情况下，糖价表现为从 3月中旬到达的 3850元/吨小反弹的高位，4月后价格回调到 3800元/吨左右，虽然幅度并不太大，但市场的这种观望气氛对目前糖价已经产生一定负面影响。 

4 月已是逐渐步入夏季销糖旺季前期时间，保持冷静购销态度是有必要的，考虑到南宁糖价距地方糖协提出的 3500元/吨收储价格还有 280元的空间，糖价上行可能还会受全球丰产压力，进口糖价的竞争力增强等影响，未来一个月现货可能会围绕在 3700一线震荡相对平稳运行。 
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后市展望后市展望后市展望后市展望    

    基金基金基金基金净空增加净空增加净空增加净空增加  继续压制继续压制继续压制继续压制原糖原糖原糖原糖期价期价期价期价 
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3月底来基金净空持仓突至 2万多手，截至上周净空已达 2.8万多手，大量的抛售似已令跌破 10美分/磅的原糖无力支持期价触低反弹，受到国际原糖基本面巴西和印度食糖丰产，进入 4月份后巴西新糖也陆续上市，印度官方政策也有望进一步促进本国食糖的出口，这些无疑给疲软的原糖市场回暖要求带来压力。并且由于基金近期的远月移仓操作，成交量出现明显增长，在 10美分附近卖压过大的话，也可能在这价位形成较大阻力。  内外盘面技术内外盘面技术内外盘面技术内外盘面技术分分分分析析析析 

 

 

11 糖指本月继续破位下跌，低点已近至前期牛市起步位置，从趋势线简单划分来看，此波下跌仍保持在比较规则的下降三角形当中，并且下端正有所收窄，价格可能短时会有反弹，但高度估计不会超过上方趋势压力线，估计糖价在收窄通道中还将有段低位震荡空间。 
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 小结小结小结小结：：：：目前国内周边相关市场价格目前国内周边相关市场价格目前国内周边相关市场价格目前国内周边相关市场价格均出现反弹过后的大幅回调走势均出现反弹过后的大幅回调走势均出现反弹过后的大幅回调走势均出现反弹过后的大幅回调走势，，，，走势形态联动性保持走势形态联动性保持走势形态联动性保持走势形态联动性保持紧密紧密紧密紧密，，，，这主要这主要这主要这主要是受近期销糖实际成是受近期销糖实际成是受近期销糖实际成是受近期销糖实际成交清淡交清淡交清淡交清淡，，，，和国际原油市场冲高回调和国际原油市场冲高回调和国际原油市场冲高回调和国际原油市场冲高回调，，，，纽约原糖一再走低等因纽约原糖一再走低等因纽约原糖一再走低等因纽约原糖一再走低等因素的影响素的影响素的影响素的影响，，，，投资者一定要注意销糖量并非消费量投资者一定要注意销糖量并非消费量投资者一定要注意销糖量并非消费量投资者一定要注意销糖量并非消费量，，，，糖市在准备迎来夏季购销旺季时糖市在准备迎来夏季购销旺季时糖市在准备迎来夏季购销旺季时糖市在准备迎来夏季购销旺季时，，，，4月月月月价格价格价格价格变化幅度可能不会以买或卖变化幅度可能不会以买或卖变化幅度可能不会以买或卖变化幅度可能不会以买或卖某某某某一方一方一方一方显著显著显著显著变化变化变化变化而出现而出现而出现而出现过度的过度的过度的过度的单边单边单边单边走势走势走势走势，，，，总体以区间操作思维为总体以区间操作思维为总体以区间操作思维为总体以区间操作思维为主主主主，，，，大致波动区间估计在大致波动区间估计在大致波动区间估计在大致波动区间估计在 3700-4000。。。。 

                                     美尔雅期货   王荃 

 

 

  

 

7月合约在 3月底再次冲击 4080前期反弹高位，但未获成功，期价震荡跌落，暂以前一次反弹起始点作黄金分割线分析，目前价格已比较接近 0.618回撤位置，短期看 3770 支撑位可能很快将受考验，如果下破，下一跌位目标可能是 3680附近，反之反弹高度主要看在前期反弹高点附近。笔者以为 4 月后半月的冲高阻力偏大。 


