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郑糖供应过剩 弱势整理难改

一、行情回顾

自4月末昆明糖会开始，郑糖就开始接连下挫，进入到另一个下

行空间。主要受白糖主产国巴西天气晴好利于甘蔗收割，加快压榨

力度的影响。国内方面，国家收储在这只“靴子”还没落地，全国

各地区基本完成收榨。句昆明躺会预估2012/13年度，我国糖产量在

1300-1330万吨左右， 截至2013年4月底，本制糖期全国已累计产糖

1290.35万吨（上制糖期同期产糖1145.33万吨）国内糖产量增加进一

步打压糖价。

图 1 郑糖 1309 合约日线图

二、主产国产量方面

1111、巴西：截至 4444月底中南部糖产量同比猛增 210%210%210%210%

因天气放晴令甘蔗压榨进度加快，4月下半月巴西甘蔗主产区的

糖产量猛增，较去年同期大幅攀升 210%。

产品简介产品简介产品简介产品简介：：：：品种深度研究是华融期货每

周华期周刊中的品种研究部分，每周对

一个期货活跃品种进行深度研究分析，

对近期行情走势的研判。

风险说明：风险说明：风险说明：风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。

客户适配：客户适配：客户适配：客户适配：适合所有客户使用，尤其

是日内短线客户，本产品汇总专项投

顾人员对于今日品种的走势分析和个

人的独立观点。

投资顾问:窦晨语

电话：0898-66798090

邮箱：douchenyu@hrfutu.com.cn

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

资讯纵横栏目是华融期货推出的信息资讯套餐系列，涵盖华融早报、

每日盘解、大盘风向标、外盘跟踪、要闻解读、焦点聚集、华期周刊

和每周一评等栏目，为客户提供最全面、最迅速、最准确的各类投资

信息，为客户提供优质高效的资讯服务。

mailto:hetao@hrfutu.com.cn
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Unica在双周报中称，截至 4月底巴西 2013/14年度糖产量跳升至 169万吨，为去年同期 54.52万吨的逾三倍。

2222、印度：12/1312/1312/1312/13年度北方邦共产糖 747747747747万吨

2012/13 年度印度北方邦糖产量较上一年度增长 7%，达 747 万吨（白糖值），但低于

800 万吨的产量目标。在此期间共有 121 家糖厂参与生产，累计入榨甘蔗 8,125 万吨。

3333、美国：预计 13/1413/1413/1413/14年度糖产量为 880880880880万短吨

驻康乃狄克州威尔顿的经纪公司 Jenkins Sugar Group Inc.在一研讨会上表示，2013/14 年度（10月 1日开始）

美国糖产量或为 880万短吨，美国糖进口量为 336.5万吨。

4444、泰国：截至 5555月 15151515日累计甘蔗压榨量已超 1111亿吨

2012/13年度截至 5月 15日，泰国甘蔗入榨量从 2011/12年度的 9,796.4万吨增加到 1.00003亿吨。

综述：从主产国产量来看，出印度略有减产以外，其他各国产量都在增加，这也是导致期价萎

靡不振的主要原因。

三、宏观经济

� 澳央行意外降息 大鳄索罗斯疑似提前布局

为吸引资本流入以弥补该国经常账户赤字，多年来，相对其他发达经济体，澳大利亚一直保持着较高的基准利

率。

面对全球央行货币宽松的压力以及全球经济放缓的影响，澳大利亚央行也不可避免地卷入了全球央行的降息

潮。

� 消息称美联储 QE退出策略已定

美联储已为第三轮量化宽松(Q E3)制定了退出策略，以结束每月 850亿美元的购债行为，同时保持自身灵活性

并防止市场反应过激。只是何时实施仍在讨论之中。

美联储如何制定和何时退出宽松货币政策始终是金融市场高度关注的话题。美国《华尔街日报》10日援引知

情人士的话报道，美联储设定的策略是以谨慎、渐进的方式削减购债规模，并根据通胀和就业市场的情况及时调整。

� 两月内十余国降息 全球宽松第三季仍要继续

作为这一轮全球宽松的“带头大哥”，美联储如果开始考虑退出，对全球货币政策带来深远影响。

不过，即便美联储率先开启了政策退出，全球央行近期掀起的这一轮宽松浪潮仍可能延续一段时间。

本月以来的短短两周内，已有欧元区、印度、澳大利亚、韩国、越南、以色列等十多家央行降息，密集程度实

属罕见。
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� IMF：全球央行宽松措施显效 小心溢出效应

国际货币基金组织(IMF)周四发表报告称，全球央行通过史无前例的货币宽松措施来挽救全球经济的做法已经

取得成效，但是这些措施有颠覆性的跨国境溢出效应，在一旦需要退出时可能造成非常大的损失。

国际货币基金组织在这份到目前为止针对2007年到2009年全球性金融危机期间各国央行所采取的对抗性措施

的最详细的调查报告中重申了早些时候的评估，即这些措施已经有效果，但是面对着效果越来越小的问题。

四、白糖进出口情况

4月份中国出口食糖 4024吨 累计出口 1.65万吨

中国海关今日公布数据显示，中国 4月食糖出口量为 4024吨，较上月的 5364吨下滑 25%，较去年同期的 4489
吨减少 10.4%。

中国 1-4月食糖出口量为 16485吨，同比增加 1.8%。

五、政策支持

1、巴西：或对东北部甘蔗种植户提供补贴

西财政部副部长称，巴西政府将拿出 1.25亿雷亚尔用于补贴受干旱侵袭的东北部甘蔗种植户。

津贴标准为向每户每吨 12雷亚尔，上限为 1万吨，预计该项目将令近 1.7万户种植户受益。

“巴西东北部近几个月遭遇严重干旱，甘蔗产量或下滑约 30%。”

但因东北部仅占“全国 5%的乙醇产量”，该地区甘蔗减产或不会对乙醇价格产生太大影响。

2、印度：出口政策反复变化

据政府高级官员称，印度已放宽对贸易部之前对当前年度糖出口的一些限制。

一次最多可申请出口的数量提高至 2.5万吨，之前为 1万吨；出口装运期限放宽至发放许可后的 60天，之前

为 30天。

之前宣布的规定可能使糖出口放缓，并损及糖厂偿还蔗款的能力。为使糖厂获得较好的利润，业界请求政府取

消限制并允许糖厂自由出口。

印度出口商一直面临商品政策的反复变化，也给买家带来不确定性。

六、后市展望

现正值五月，夏季软饮料消费旺季随即到来，从当前产量增速和历史规律看，消费需求持稳概率较大，由此或

对糖价形成支撑。但随着生产季结束及库容压力，国储陈糖轮库问题将逐步临近，或施压糖价，且国内需求复苏偏

缓也将成为风险点之一。综上，内外部供应端压力下，虽下游消费需求回暖支撑，但供求仍偏宽松或施压糖价，郑

糖5月或呈现偏弱震荡行情，预计震荡区间（5100-5300）。建议投资者可逢高沽空，同时需设置止盈止损。

操作上，建议维持偏空观点，高抛低平滚动操作为宜。
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免责声明

本报告分析师/投资顾问在此声明，本人取得中国期货业协会授予期货从业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。

本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到

任何形式的补偿等。

本公司已在知晓范围内按照相关法律规定履行披露义务。

本报告仅提供给华融期货有限责任公司客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本公司会授权相关媒体刊登

研究报告，但相关媒体客户并不视为本公司客户。本报告版权归华融期货有限责任公司所有。未获得华融期货有限责任公司书面授权，

任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制、传播，不得以任何形式侵害该报告版权及所有相关权利。

本报告中的信息、意见等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述期货合约的买卖价。本报告并未考虑到客户的具体投资目的、

财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量

各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时可就研究报告相关问题咨询本公司的投资顾问。

华融期货有限责任公司研发部及其投资顾问认为本报告所载资料来源可靠，但我公司对这些信息的准确性和完整性均不作任何

保证，也不承担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。


