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短期盘整为主，维持看多预期

研究发展中心 农产品组

2021年11月8日



2

1、白糖

要点：

国内库存压力较大，市场对于下半年国内食糖供应依然偏悲观，盘面压力依然存在。故在唯一的

利多因素纽糖回调之后，郑糖将短期内开始进入回调，中长期较纽糖依然调整为主。

建议:

观望为主。

本周要点
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2、棉花

要点：

当前价格涨幅基本兑现消费强劲利多，抛储和配额先后落地使得本年度供应宽松，市场对政策解

读为利空出尽，国内消费维持向好但未来有隐忧，料郑棉在震荡上涨中构筑顶部。新疆面积单产

双降，下年度减产幅度可能在 20%，市场提前交易抢收行情；下游消费仍维持正反馈，即期纺纱

利润较好，开工负荷维持高位，成品库存再次下降，原料补库行为增加，但未来疆棉制裁和国外

替代会形成隐忧；仓单高位回落，70 万吨滑准税进口配额和 60 万吨抛储均落地，抛储成交维持

火爆。

建议：

震荡偏强运行，郑棉主力合约区间预计20000至23000元/吨。

本周要点



白糖供需平衡

全球白糖供需平衡（千吨）
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白糖进口

白糖进口走势（吨）
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白糖新增工业库存

白糖新增工业库存（万吨）
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白糖进口成本

白糖进口成本估算（元/吨）

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

2012年 2014年 2016年 2018年 2020年

泰国 巴西

白糖进口成本月度对比

0

2,000

4,000

Ja
nu
ar
y

Fe
br
ua
ry

Ma
rc
h

Ap
ri
l

Ma
y

Ju
ne

Ju
ly

Au
gu
st

Se
pt
em
be
r

Oc
to
be
r

No
ve
mb
er

De
ce
mb
er

巴西 的平均值 泰国 的平均值

2010/11/1 2021/10/28



白糖进口利润

白糖配额内进口利润估算（元/吨）
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重点制糖企业产销率

重点制糖企业产销率（万吨）
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重点制糖企业销售均价

重点制糖企业销售均价（元/吨）
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郑糖仓单

郑糖注册仓单（张）
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ICE原糖基金持仓

ICE原糖基金净多单（张）
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白糖月差跟踪

白糖月间价差01-05(元/吨)
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白糖基差

白糖基差走势（元/吨）

-1000

0

1000

2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

白糖基差走势对比

-1000

0

1000

2021年4月 2021年7月 2021年10月

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

2015/1/5 2021/11/5



棉花供需平衡

全球棉花供需平衡（百万包）
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棉花进口

棉花进口走势（吨）
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美国陆地棉出口

美国陆地棉出口（包）
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棉花到岸指数

进口棉到岸指数（美分/磅）
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棉花工业库存

棉花工业库存（万吨）
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棉花商业库存

棉花商业库存（万吨）
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郑棉仓单

郑棉注册仓单（张）
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CFTC棉花基金持仓

CFTC棉花基金净多单（张）
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棉花价格指数328走势
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10000

20000

30000

2005年 2010年 2015年 2020年

棉花价格指数328走势月度对比（平均）

15200

15400

15600

15800

Ja
nu
ar
y

Fe
br
ua
ry

Ma
rc
h
Ap
ri
l

Ma
y

Ju
ne

Ju
ly

Au
gu
st

Se
pt
em
be
r

Oc
to
be
r

No
ve
mb
er

De
ce
mb
er

2000/2/1 2021/11/5



棉花基差
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棉花月差跟踪
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-1000

0

1000

2021年2月 2021年3月 2021年4月 2021年5月

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

棉花月间价差09-01(元/吨)

-1000

0

1000

2021年10月 2021年11月 2021年12月

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

棉花月间价差05-09(元/吨)

-1000

0

1000

2000

2021年6月 2021年7月 2021年8月 2021年9月

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年

2015/1/5 2021/11/5



国内棉布产量
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重要声明

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准确

性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财政状况或需要。

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期货有限公司授权许可，任

何引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任。

期市有风险，入市需谨慎。




