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摘要： 

    昆士蘭糖業公司（QSL）每年約有300多萬公噸原料糖外銷，其中有60萬公噸外銷日本、100萬公噸外銷韓國、50萬公噸外銷印尼、60萬公噸外銷馬來西亞、20萬公噸外銷紐西蘭、外銷英國1萬公噸及8,000公噸至美國。QSL每年生產之原料糖外銷採長期合約供應，多餘糖量才在公開市場銷售，長期合約糖之訂價，由客戶自行直接由電腦下單，不必再由經期貨經紀商來下單，因此手續簡化，亦可見低成本。其訂價策略是採用穩健之分散風險之方式訂定，每週由QSL提供前周行情，做為客戶下單訂價之參考。

     QSL外銷之砂糖，皆以CFR方式出售，即該公司負責海運，因其海運量大，且其裝運效率高，往往能取得較廉的海運費，對客戶相對亦可降低購糖成本。 

QSL生產之原料糖有3種規格，最主要產品為糖度約在98.85度左右，本公司多年使用經驗及詢問他國使用者(如日本、韓國、馬來西亞…等)皆表示QSL之品質與其他主要原料糖出口國(巴西、瓜地馬拉、泰國、印度)相較，QSL糖最好。

    QSL甘蔗種植區因種水果獲益高於甘蔗，種甘蔗土地正逐年減少，加上工人不足，工資又低於採煤炭，糖廠也面臨逐年關閉之惡運。甘蔗種植6年一循環，其中休耕一年，宿根4次，甘蔗種植、灌溉及採收全部機械化。
     CSR公司酒精工廠，目前生產酒精已不符成本，並嚴重虧損，其損益平衡點為原油為每桶60 USD。

    昆士蘭糖業公司在Mackay地區有一原料糖碼頭供裝船外銷，4座原料糖倉庫及1座成品白糖圓倉(SILO)，每年週轉糖量約80萬公噸，採全年24小時運作，效率極高。


     Sugar Australia其年產量為72萬公噸，白糖供應量在澳洲之市場占有率75%，由於澳洲白糖產量是供過於求的，所以必須外銷。澳洲因人工貴且勞基法限制，外銷皆以BIBO船、貨櫃散裝為主。該公司去年產量42萬公噸白糖、2.5萬公噸 DCR(直接消費二砂)及440公噸液糖等，白糖以25公斤裝、1公噸太空包及小包裝2公斤到0.5公斤裝為主市場。


目的：
           本公司小港精煉廠是砂糖事業部的主要核心事業，其原料取得無中斷之虞，但原料糖品質良窊及購價成本，對小港精煉廠的存續及整體事業部盈虧甚鉅，因此前往離台灣較近及主要砂糖生產地之ㄧ的澳洲了解其情形，將有助於砂糖產業之經營；而澳洲白糖是本公司進口白糖中所受評價最高者之ㄧ，了解其產銷情況亦有助於本公司引進，有助於本公司整體砂糖市場之供需、增加營收及市場占有率。

緣由：
一、本公司以往常由澳洲昆士蘭糖業公司進口原料糖及Mackay糖廠進口白糖，其品質優良，無論做為本公司精煉糖原料，或進口白糖國內銷售，均深獲好評，惟該公司供貨均以契約客戶優先，為尋求本公司品質優良之澳洲原料糖及白糖穩定供貨來源，故至澳洲昆士蘭糖業公司及Mackay糖廠實地考察砂糖產銷情形。

2、 由於昆士蘭糖業公司為澳洲最大砂糖出口廠商，於期貨訂價避險操作經驗豐富，故此行並將考察該公司期貨訂價避險操作情形，以作為本公司期貨避險參考。

過程：

          本次考察期間自民國97年12月15日至97年12月19日止共5天。考察行程活動如下： 

	時間
	行程

	97.12.15（一）
	小港 →布里斯本 
考察 澳洲超市小包糖市場

	97.12.16（二）
	1.拜會昆士蘭糖業公司（QSL），與期貨部門及船運部
  門會談。

2.與Sugar Australia 白糖外銷經理洽談。

	97.12.17（三）


	1.與Mackay 糖廠CEO及Mackay 精煉糖廠 Marketing
  Manager會談，並參觀Mackay 精煉糖廠及農場。

2.與CSR 酒精工廠廠長Gavin Hughes會談。

	97.12.18（四）
	參觀昆士蘭糖業公司倉儲及運輸。

	97.12.19（五）
	布里斯本→桃園→高雄


拜會昆士蘭糖業公司（QSL）與期貨部門及船運部分會談內容如下：

1、 外銷情況

QSL每年約有300多萬公噸原料糖外銷。其中有60萬公噸外銷日本、100萬公噸外銷韓國、50萬公噸外銷印尼、60萬公噸外銷馬來西亞、20萬公噸外銷紐西蘭、外銷英國1萬公噸及8,000公噸至美國。與馬來亞是以長期合約3~5年一約，訂價則採一半固定價一半BEO (Buyer’s Executable Order)價(2009~2011年則完全採一次固訂價)，而韓國、日本則完全以BEO或A.A.(Against Actual)來訂價。
2、 糖情資訊

因QSL每年有很多原料糖需訂價，該公司有Financial & Treasure部門負責掌管砂糖期貨之訂價，在QSL成立初期與C. Czarnikow 是完全合作關係，即C. Czarnikow為QSL之獨家外銷代理商，且提供完整之市場資訊，但2005年左右，兩者分離，QSL自己獨自行銷，且期貨訂價改由紐約之經紀商Prudential 代理，並由Prudential提供市場資訊，但近年QSL又再回頭向Czarnikow尋求市場資訊服務，因單一資訊是不足的，且Czarnikow有較強之團隊來提供資訊。

3、 下單訂價工作

QSL除Financial & Treasure 部門人外，Sales部門也必須負擔日常之訂價工作，目前下單已不必再經期貨經紀商來下單，而可直接由電腦下單，下單交易非常簡便。一口期貨的手續費是US$5，如大量下單可降至US$2~3，而直接由網路下單更可降至每口US$1，但仍需經由期貨經紀商代為清算；網路下單承辦人員必須對期貨交易相當了解，且熟悉英文術語，否則無經紀商核對，如發生錯誤，可能造成很大的風險。至於澳洲政府對期貨之操作並無限制，而完全由公司自己管理。QSL之內部限制亦非常簡單，主要即訂價(QSL為賣出期貨)後不可買回，以防淪為投機之操作。

4、 下單訂價方式與權責

期貨操盤最困難之任務即為訂價，QSL為由Queensland內之Cane Farmer 及Miller 組成而其董事長卻是外聘，非由董事選出，因此其專業經理人之特性非常明顯，期貨訂價可謂為所有盈虧之關鍵樞紐，因此，其訂價策略非常重要。經詢問該公司是採用穩健之分散風險之方式訂價，每週參考前周行情，作為當週下單依據，訂價需經上級核准。另詢問是否在特定情況，如2006年期貨飆至十數年高點且遠在其成本價上時，是否趁機提早為往後幾年先訂價？該團隊確定，當國際糖價高於生產成本時，一定會先在遠期期貨拋售，以確保獲利。至於平時國際糖價低於成本時，也是不得不賣出。

5、 期貨保證金週轉

期貨交易當週轉金不足時如何處置？該公司作法是藉資本市場發行公司債來籌措現金，為了作較完全之避險，QSL除了原料糖之訂價避險外，也另作外匯避險，其方式是用遠期外匯來避險，因此不受每筆金融大小限制，所以其操作是完整之避險策略。

6、 船運優勢

QSL因每年有300萬噸以上外銷量，且皆以CFR方式出售，即該公司負責海運，因其數量大，且裝運效率高，往往能取得較廉的運費，因此雖然航程較泰國遠甚多(泰國至台灣航行7天，澳洲11天)，所以常常在競標中可勝過泰糖。另泰糖皆以FOB出售，由糖商自己負擔找船交運，由於糖商較多，數量分散，因此船運費較高，且談判力量低，船公司往往不願報遠期船費，因此糖商自己需承擔風險，所以糖商報價中常含上漲風險在內而報價較高，且如果糖商報價不含風險在內，可能無法履約；本公司於94年時，即因糖商無法履約而有斷貨危機，因此，QSL在商場信評亦是較高，故有多數國家與其訂定長期合約。

7、 品質優勢

QSL生產之原料糖規格有3種，一為專為日本精煉糖業生產，糖度約在97.75度左右，二為糖度約在98.85度左右，三為糖度約在99.30度左右，以第二種為最主要產品，第一、三種必須訂製才生產，經本公司多年使用經驗及詢問他國使用者(如日本、韓國、馬來西亞…等)皆表示QSL之品質最好。至於巴西雖糖度較高，價格也較高，且其Starch偏高，本公司小港廠使用之效率亦不甚理想。下列世界各主要產糖國之品質與QSL品質比較表：
	Parameter
	Thailand
	Guatemala
	Brazil
	QSL

	Pol.(°)
	98
	98.85
	99.30
	98.85

	RS ％
	0.32
	0.19
	0.18
	0.22

	Ash ％
	0.34
	0.26
	0.18
	0.27

	Moisture
	0.35
	0.19
	0.18
	0.27

	Color (ICUMSA)
	4500＋
	2300
	1000
	1800

	Filtrability ％
	58
	58
	56
	70

	Starch (mg/kg)
	300＋
	200
	280
	60

	Dextran (mg/kg)
	300＋
	150
	380
	＜20


8、 公司背景

Sugar Australia是由CSR之兩個精煉廠(占75%股份)及Mackay精煉廠(25%股份)合組而成。

9、 Sugar Australia

鑒於進口糖常因來源及品質不穩定，為確保穩定來源及品質；依本公司過去進口白糖之經驗，澳洲白糖最受消費者喜愛，因此，此次特別與Sugar Australia取得聯繫，討論進口白糖至台灣之可行性，以提升本公司砂糖市場占有率。

10、 澳洲白糖供需情況

Sugar Australia其年產量為72萬公噸，其白糖供應量占澳洲75%市場占有率，CSR其中一個廠在紐西蘭，而Mackay年產量為45萬公噸。由於澳洲白糖產量是供過於求的，所以必須外銷。早些年外銷至錫蘭、台灣；其後台灣砂糖開發自由進口及台糖興建煉糖廠後，進口量逐漸減少；Sugar Australia後來則外銷至新加坡，因新加坡的EDF & MAN在新加坡原有小煉糖廠，因成本太高而關閉，改向其原合作夥伴Mackay Sugar進口白糖，加入食品代工外銷日本。

十一、 外銷利基

Sugar Australia外銷皆以BIBO船為主，本公司過去幾年曾想向其洽詢進口的可能性，因其無法撥出船期至台灣而無法實現。本次與該公司外銷經理David Lloyd洽談結果表示：澳洲因人工貴且限制糖包不可超過50kg，加上貨櫃運輸費高，因此外銷一直有困難，但如果以散裝較可能，因BIBO船無法供應，而貨櫃散裝是目前採用方式。目前出售中東及歐洲地區，本公司主要目的在試探在目前運費低廉時進口之可行性，並隨時與該公司保持聯繫，如有可進口之機會，即應把握以擴大營業額及市占率。

十二、 產品種類

該公司年精煉糖量約45萬公噸，白糖42萬公噸、2.5萬公噸DCR(直接消費二砂)及440公噸液糖等；白糖以25公斤裝、1公噸太空包及2公斤到0.5公斤小包裝為主。該工廠一年開工50星期，四組人員三班制，工廠人員共36人，不含發電設備部分，年產能45萬公噸。

結論：

         本次到澳大利亞昆士蘭糖業集團(Queensland Sugar Limited)考察，共分5大部分，依序為原料糖採購及訂價方式、種蔗製糖廠之經營概況、精煉糖廠經營概況、生質酒精經營概況，及Mackay碼頭砂糖倉儲作業觀摩，各項之結論分述如下：
一、原料糖採購及訂價分析

    1、由於昆士蘭糖業公司之原料糖品質比泰國、印度、中南美洲糖穩定又好，所以每年約有300萬公噸原料糖銷到亞洲，主要買家韓國100萬公噸、日本60萬公噸，馬來西亞30萬公噸，採購方式均為訂定3年期長期合約(Long-term Contract)。主要買家(含台糖)價格分3部分訂定，如下表：

	   
	海運費
	區域差額
	糖價
	備註

	台糖
	分船招標
	分船招標
	BEO
	

	日本
	議固定價
	議固定價
	BEO
	

	韓國
	議固定價
	議固定價
	BEO
	

	馬來西亞
	議固定價
	議固定價
	BEO
	50％

	
	議固定價
	議固定價
	議固定價
	50％


       說明：

            (1)、區域差額為Premium。

            (2)、台糖每船3.4~4萬公噸，約於進口到高雄港前 4~6個月公開招標。

            (3)、馬來西亞因預估目前之運費及糖價已低，所以與昆士蘭糖業公司預定98~100年之3年長期合約，採固定價一次解決。

    2、昆士蘭糖業公司砂糖銷售後，隨即或之後於期貨市場 避險，並同時鎖訂匯率，讓糖價及匯差控制在一定範圍內。

    3、長期合約可獲得昆士蘭糖業公司之砂糖全球產銷、海運費及期貨市場變動分析資訊。

    4、目前之海運費已達近10年相對低點。
二、種甘蔗製糖分析

1、澳大利亞年產糖量約500萬公噸，昆士蘭糖業公司約占75％。
2、當地甘蔗種植區因種水果獲益高於甘蔗，種甘蔗土地正逐年減少，加上工人不足，工資又低於採煤炭，糖廠也面臨逐年關閉厄運。
3、糖廠每年約5月底到11月中開工，全部生產原料糖，開工期間生產之原料糖除用於精煉白糖外，其餘全部移運港口碼頭倉庫儲存，以備外銷或移回當地精煉。
4、甘蔗種植6年一循環，其中休耕一年，宿根4次，甘蔗種植、灌溉及採收全部機械化。
5、原料糖糖價操作，當國際糖價高於生產成本時，先於期貨市場拋售，否則也只能認賠出清。
三、精煉糖業分析

1、Mackay Sugar公司有3座精煉工廠，每年開工11個月，精煉方法與本公司小港廠相近，其年精煉糖量42.5萬公噸，煉製率約97％。
2、精煉工廠同樣面臨國際糖價變動之風險，並沒因原料糖來自自產而降低原料成本，原料糖仍以國際糖價自行在期貨市場訂定。
3、精煉工廠之燃料為蔗渣，不足時用煤碳，煉糖成本低。
4、精煉糖業相對於亞洲原料糖進口國之精煉糖業者，其優勢在於免關稅、運費及區域差額(Premium)。所以其精煉白糖仍具優勢；除內銷外，亦外銷到亞洲。
    四、酒精工業分析

    1、由於國際原油以下跌到每桶50 USD上下，據CSR公司酒精工廠總經理表示，目前生產酒精已不符成本，並嚴重虧損。

    2、在澳洲煉製酒精之原料為糖蜜，損益平衡點為原油每桶60 USD。

    3、酒精工業成敗之關鍵在於政府之能源政策及農業補貼政策。
    五、Mackay碼頭砂糖倉觀摩分析

    1、昆士蘭糖業公司在Mackay地區生產之原料糖，大部分移運到此一碼頭裝船後外銷到外國，4座原料糖倉庫及一座成品白糖圓倉(SILO)，每年週轉糖量約80萬公噸，採全年24小時運作，效率極高。

    2、碼頭倉庫最大特色為砂糖進出倉均澈底品質化驗，並保存一年。

    3、倉庫非常乾淨，並無砂糖潮溼流蜜情形，機械運作全部自動化。

心得與建議：
   本次澳大利亞昆士蘭糖業集團(Queensland Sugar Limited)考察，最主要重點為原料糖採購方式、訂價及期貨市場交易心得分享，所以依據考察之結果提出下列幾點建議：
1、 本公司進口原料糖每年需求量約30萬公噸，每船3.4~4萬公噸，購糖方式採公開標購；原料糖來源有泰國、澳洲、瓜地馬拉、印度等國；其中澳洲屬南半球，餘為北半球，甘蔗產期與台灣相同。依本公司採購經驗，每年5~6月、10~11月及11~12月3船，因南半球之澳洲優先供應長期客戶，致不參與本公司標購，所以本公司往往買到品質不佳原料糖而影響精煉糖效益。擬建議每年應有進口糖量的3分之1以上以長期合約及海運費以議價方式採購(本公司過去曾與CSR及QSL公司 各訂2次長期合約)。
2、 與QSL以議價方式訂定長期合約之好處如下：

1、 QSL公司原料糖銷售大部分以議價長期合約方式出售，其售價政策議價常較標價便宜，故與QSL議價簽訂長期合約，將享有價格優惠。

2、 向QSL採購原料糖，該公司可提供相關檢驗證明文件，本公司可省卻指定裝貨港公證檢驗費用，每船約省台幣30萬元，將有效降低原料糖採購成本。

3、 QSL因外銷糖量龐大，裝船效率高，與船公司訂長期合約鎖定成本，相對海運費較低的，競爭力也高，且QSL與台糖商業往來已十四年，未曾有違約紀錄；而目前海運費為十年來最低點，故與QSL以議價方式訂定長期合約，可鎖定低價海運費用及風險最少。
4、 原料糖品質優劣嚴重影響煉製率，導致煉糖成本升高，目前澳洲QSL糖品品質是市面公認最佳，與QSL以議價方式訂定長期合約，可確保優質原料糖貨源無虞，相對可降低煉製成本。[image: image1.png]
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