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白糖：7000关口压力沉重，短期高位震荡

研究中心

2023年8月19日

一周集萃-郑糖



上有顶下有底，突破不易

◼ 摘要:

➢ 行情回顾

✓ 01合约震荡整理，周度涨幅0.17%。

➢ 逻辑观点

✓ 第一，巴西丰产和出口量大增的影响依然存在。

✓ 第二，国内库存低，进口数量也低，内外价差倒挂的情况下后续进口数量难有大增预期，后期现货仍有缺口。

✓ 第三，高价对需求确实存在负面影响。

✓ 第四，受厄尔尼诺现象影响，新季东南亚、印度和欧洲等国的白糖产量并不乐观，可能依然是减产年份，巴西的增产不足以抵消其他国家的减产

✓ 第五，此前丰产的预期在不断修正，不排除2023/24年度依然是产不足需年份的可能

➢ 行情展望

✓ 远月01上半月先走基差回归逻辑，下半月市场焦点转向新季产量，关注产区天气情况。

➢ 操作建议

✓ 01合约多单持有或观望。

➢ 风险因素

✓ 宏观风险带来国际糖价大幅回调，或监管/调控政策力度超过预期
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第一部分 行情回顾



行情回顾

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白
 郑糖01合约在6800-6950区间震荡。

 原糖同样是区间震荡走势。

数据来源：文华财经

郑糖01合约价格走势 ICE原糖10合约价格走势
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第二部分 供需情况



白糖仓单同比略增

 白糖仓单持续减少

• 截至8月18日，白糖仓单数量为32155张，有效预报2242张，合计34397张。

白糖仓单+预报情况

数据来源：Wind
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进口略有回升，但整体依然偏低

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-1 进口持续亏损，2023年3月后白糖进口量大减。

 食糖7月进口量为11万吨，同比锐减17万吨。

数据来源：Wind，Mysteel
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第三部分 库存与基差



库存偏紧，但高价对消费产生负面影响

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-1 截至7月，国内工业白糖库存为159万吨，同比大减145.67万吨。

 7月份，国内成品糖销量为50万吨，环比锐减较为明显。

数据来源：Wind，Mysteel

白糖工业库存 成品糖销量
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现货上涨，基差维持高位

基差走势

 移仓换月后01价格向现货价格靠拢。

• 主力基差当前在450/吨左右。
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第四部分 行业与产业动态



重要消息

➢ 国际糖业组织(ISO)周四预测，2023/24年度(10-9月)全球糖市场缺口为212万吨，这是对下一年度糖市场状况的首次预估。这一糖业组织表示，

缺口预期主要是由于全球头号产糖国巴西的产量可能下滑，以及巴西收成的季节性。ISO在季度报告中还将当前的2022/23年度的糖市过剩预

估下修至49.30万吨，之前预估过剩85万吨。

➢ 巴西国家供应公司(CONAB)发布的2023/24榨季第二次产量预估显示，预计巴西中南部地区甘蔗压榨量为5.9037亿吨，同比增加7.3%，主要

因良好天气促进单产提升，预计甘蔗单产同比增加7.7%。达到80.391吨/公顷，但预计面积小幅下降0.4%至734.37万公顷，预计糖产量为

3722.33万吨，同比增加11%，较前次预估上调208万吨。

➢ 巴西航运机构Williams发布的数据显示，截至8月16日当周，巴西港口等待装运食糖的船只数量为77艘，此前一周为71艘。港口等待装运的

食糖数量为366.92万吨，此前一周为320.38万吨。

➢ 巴西对外贸易秘书处(Secex)公布的出口数据显示，巴西8月前二周出口糖161.9万吨，日均出口量为17.99万吨，较上年8月全月的日均出口量

12.86万吨增加40%。上年8月全月出口量为295.74万吨。

➢ 美国农业部公布的8月供需报告显示，美国2023/24年度糖库存/使用比预估为15.2%。上月预估为13.5%。美国2022/23年度糖库存/使用比

预估为15.8%。
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