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后抛储期间 白糖疲弱震荡

棉花抛储近尾声 可逢低做多
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 主要风险点

 主要矛盾(依据)

 本周策略观点

 止跌企稳，逢低买入：6100-6470。

 现货需求旺季，本榨季供给不足。

 国储抛储时间数量不定。
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白糖行情回顾
郑糖1801行情走势 美糖11#行情走势

 国储和地储双抛早以尘埃落定，对市场的影响力越来越小，国内即将进入新榨季，等待新产量预估报告来激励市场，外盘主

力合约开始换到03，新榨季的增产预期越来越明显，原糖易跌难涨。
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白糖市场主要矛盾-供需（消息）

 巴西中南部甘蔗主产区的糖产量料在下一年度降至三年低位，因低翻新率削减甘蔗单产， 且乙醇产量增加。Kingsman

预估巴西中南部2018-19年度（4月至次年3月）糖产量为3, 399万吨。中南部占巴西全国糖产量的逾90%。这一糖产量水

平意味着同比下滑210万吨，并且将是2015-16 年度生产的3,122万吨以来最低水平。因乙醇利润增加，部分地区甚至高

于糖，因此本榨季巴西中南部料将削减糖产量50-100万吨。同时乙醇产量或提升10亿公升，此前的预估为238亿公升，

因生物燃料需求也增加。

 印度两位高级政府官员周三表示，马邦西部糖厂将从11月1日起开榨，因过去几天的暴雨令糖厂很难开展生产工作。

 澳洲农业资源经济科学局(AbareS) 将其全球糖价预估下调至10年低位，指因欧盟和印度等国的产量预期攀升，这提升了

全球产量过剩前景。Abares预估2017-18年度全球糖供应过剩量将达到580万吨，上调280万吨，因全球产量预估增加。

 泰国贸易数据显示，8月份泰国共计出口糖约68.8万吨，同比增长约42%，亦高于7月的66.4万吨。8月泰国出口原糖约

31.2万吨，同比增加24.3%，其中近七成为印尼采购。
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白糖市场主要矛盾-进口情况

数据来源：wind资讯、东方期货研究院

 据海关公布的数据显示，2017年8月

中国进口食糖20万吨，较2016年8月

进口的36.03万吨下降44.5%，较今年7

月份进口的5.95万吨环比增长236.1%。

8月份进口金额5.6463亿元，进口均价

2823.15元/吨。

 至此 ，2017年1-8月份累计进口食糖

167.32万吨，较去年同期211.48万吨

的进口量下降20.88%。

 2016-17制糖年截止8月份中国累计进

口食糖212.19万吨，较15-16制糖年同

期323.12万吨的进口量下降34.3%。

近两个榨季白糖进口情况
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白糖市场主要矛盾-基差情况

国内白糖基差（活跃合约）

 上周开始白糖基差小幅走弱，周内走弱约3%，主要由于地储和国储糖抛储利空的影响已被市场完全消化，盘面开始企

稳小幅反弹，导致基差走弱。
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白糖市场主要矛盾-内外价差

 马上进入新的榨季，新榨季增产预期越来越明显，内外盘都以弱势震荡为主。

内外白糖期货价格走势
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白糖主要风险点

政策性风险

 原糖走私的打击力度放松

主产区新榨季增产预估高于预期

原糖突发性急跌
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棉花部分

 主要风险点

 主要矛盾(依据)

 本周策略观点

 区间震荡，逢低买入：15200-15500。

 库存低，新棉上市推迟。

 国内新疆采棉天气，
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郑棉1801行情走势 美棉主力行情走势

 USDA利空出尽，美棉开始技术性弱势反弹，国内棉花受下游纱线需求疲弱影响，整体偏弱，新的棉花榨季新疆增产预期明

显，利空盘面。

棉花行情回顾
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 美国农业部报告显示，2017年9月8-14日，2017/18年度美棉出口净签约量为4.98万吨，较前周显著增长，较前四周平

均值增长28%。新增签约主要来自土耳其（2.07万吨）、越南（1.06万吨）、中国（4196吨）、孟加拉国（2495吨）、

泰国（2381吨）和哥斯达黎加（2086吨）。日本取消90吨。

 2018/19年度美国陆地棉净签约量为8414吨，买主是中国（4989吨）、巴基斯坦（2994吨）和哥斯达黎加（431吨）。

 2017/18年度陆地棉装运量为3.98万吨，较前周真正62%，较前四周平均值增长8%，主要运往越南（1.42万吨）、中国

（7348吨）、墨西哥（3901吨）、印度（3538吨）和印度尼西亚（2472吨）。

 2017/18年度皮马棉净出口签约量为1.32万吨，较前周和前四周平均值显著增长，买主是印度（1.08万吨）、中国

（1.65万吨）和土耳其（272吨）。孟加拉国取消45吨。

 2018/19年度美国皮马棉签约量为4468吨，买主是印度。

 2017/18年度皮马棉装运量为1270吨，较前周增长53%，较前四周平均值大幅增长，主要运往中国（521吨）、印度

（385吨）和泰国（249吨）。

棉花基本面-相关消息



12

棉花基本面-相关消息

 巴州博湖县3.8万亩棉花丰收在望 棉农喜摘新棉。该县3.8万亩棉花争相吐絮，放眼望去，雪白的棉花在蓝天白云的映

衬下，格外醒目，呈现出一片丰收的喜人景象。

 根据国家发改委、财政部发布的《关于国家储备棉轮换有关安排的公告 》（2016年第9号）对储备棉轮出销售底价计

算公式，2016/2017年储备棉轮出第三十周（9月25-29日）储备棉轮出标准级销售底价为14502元/吨，较第二十九周

下调121元/吨。。

 乌苏市种植棉花166万亩，其中100万亩棉花实现机械采收，亩均产量达到了360公斤以上，仅节约采收费就达5亿多

元，棉农扣除价差和损失，亩均增收400多元。

 第六师今年整体种植了100多万亩棉花，产量达到370-380公斤/亩，9月16日开始陆续采收，预计9月22日大面积开

采。今年团场使用的是凯斯采棉机，采棉效率高，只需要采收一遍，每天可采收200-300亩，采摘费用在145元/亩，

远低于人工拾花费。去年收购价是6.7-6.8元/公斤。籽棉价格稳定在7.0元/公斤以上（包含目标价格补贴部分）。
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棉花基本面-基差情况

棉花期现价格走势及基差情况

 上周在大跌后以弱势震荡为主，基差相对波动较小，主要由于现货依然坚挺，基差周走弱9%左右。
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棉花基本面-进口情况

 今年开年以来棉花进口量较去年同期有明显的增加，7月份的进口量与去年同期持平，累计进口73万吨，较去年同期53

万吨，增加20万吨，增幅38%。

棉花近两年进口数据
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棉花商业库存情况

棉花库存情况

 棉花商业库存处于下降通道，8月份的商业库存，较7月份的减少月8万吨（减少7%），对盘面价格有一定的支撑。上周郑

棉仓单数量继续小幅下滑，截止9月22号有效仓单预报和仓单数量之和为872张，以仓单数量为主，暂无有效预报。

郑棉仓单情况
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棉花主要风险点

美国周度出口销售数据

新疆新棉采摘情况

 手摘棉的工人到港情况

 出口数据超出预期
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除另有说明，本报告的著作权属上海东方期货经纪有限责任公司，未经本公司书面同意不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删
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