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郑棉缓慢攀升，糖价高位承压

棉花

1.逻辑分析

USDA11 月全球棉花供需报告显示，2022/23 年度全球棉花产量

2535 万吨，较上月调减 35.3 万吨，全球棉花消费 2502.7 万吨，

较上月调减 14.7 万吨，全球棉花期末库存 1900.1 万吨，较上月

调减 13.1 万吨。全球棉花供需存均减，产量调减力度较大，略

偏多。

销售/库存：美棉本周销售较差；10 月棉花商业库存继续下降，

因疫情影响加工进度，10 月纱布库存微升。10 月纺服内外销数

据下滑。

价格/价差：郑棉 1月基差本周 1600 元左右，周环比跌持平。内

外棉价差-2400 元/吨，周环比涨 400 元/吨。CF1-5 价差 290 元/

吨，周环比涨 40 元。

成本/利润：本周纺纱理论利润 600 元/吨,周环比持平。

2.行情前瞻

中美棉花收割结束，美棉销售难有起色。

3.操作建议

受成本支撑，基差偏大影响，郑棉多单仍可看高一线。

4.风险提示

美联储加息超预期，纺服内外销转差。

5.下周行业要闻及数据日历表

5.1 12 月 2 日 USDA 周度销售报告。



白糖

1.逻辑分析

印度糖厂协会（ISMA）表示，印度可能会在 2022/23 年度（10 月到 9月）再发放 200 万吨到 400

万吨的糖出口配额，使得总出口配额达到 800 万到 1000 万吨，但是仍低于 2021/22 年度的 1100

万吨。印度政府在本月初宣布发放 600 万吨糖出口配额，在 2023 年 5 月 31 日之前有效。此前业

内预期政府将会分两批发放出口额的，首批 600 万吨，第二批 300 万吨。

巴西甘蔗行业协会（UNICA）表示，11 月上半月的甘蔗压榨总量为 2634 万吨，同比增长 109.3%；

同期的糖产量为 167 万吨，同比激增 162.2%。这两个数据超过市场预期的压榨量 2390 万吨以及

糖产量 147 万吨。

国际糖业组织（ISO）本周发布报告，预计 2022/23 年度全球糖产量达到创纪录的 1.821 亿吨，

比上年提高 5.5%。ISO 预测 2022/23 年度全球糖供应过剩 620 万吨。

国内新糖零星上市销售，陈糖降价。现货报价方面，广西现货市场制糖企业新糖报价 5580-5600

元/吨，陈糖报价 5480-5550 元/吨，周环比-30 元/吨。昆明现货市场陈糖报价 5550-5570 元/吨，

周环比-10 元/吨。大理制糖企业陈糖报价至 5510-5540 元/吨，周环比-10 元/吨。

2.行情前瞻

进口食糖减少，国内白糖销售转淡。

3.操作建议

回调多单参与。

4.风险提示

美联储加息超预期，原油回落。



数据跟踪：棉花

图表 1：内外棉价格走势 （美分/磅，元/吨）

资料来源：博易大师，中银期货

图表 1：全球棉花供需平衡表（2022 年 11 月，万吨）

国家 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 同比

产
量

印度 631.4 566.1 620.5 600.9 533.4 598.7 0.0

中国 598.7 609.6 597.7 644.5 583.5 609.6 0.0

美国 455.5 399.9 433.6 318.1 381.5 305.5 4.8

巴基斯坦 178.5 165.5 135.0 98.0 130.6 98 -15.2

巴西 200.7 283.0 300.0 235.6 250.4 283 0.0

其他 643.1 555.7 529.6 529.9 2524.6 640.2 -24.9

总计 2707.9 2579.8 2616.4 2427.0 2515.6 2535.0 -35.3

消
费

中国 892.7 860.0 740.3 892.7 762 794.7 0.0

印度 538.9 529.1 446.3 566.1 544.3 522.5 0.0

巴基斯坦 237.3 233.0 206.8 235.1 233 211.2 -6.5

土耳其 164.4 150.2 143.7 167.6 189.4 180.7 0.0



孟加拉 163.3 156.8 150.2 185.1 185.1 178.5 -6.6

越南 143.7 152.4 143.7 158.9 145.9 145.9 0.0

其他 550.6 526.8 434.8 475.5 495.7 469.2 -1.1

总计 2690.9 2608.3 2265.8 2681.0 2555.4 2502.7 -14.2

进
口

巴基斯坦 165.5 152.4 163.3 180.7 178.5 174.2 -8.7

越南 152.4 150.9 141.1 158.7 144.4 148.1 0.0

中国 124.3 209.6 155.4 280.0 170.7 185.1 -4.3

土耳其 95.6 78.5 101.7 116.0 120.3 102.3 0.0

印尼 76.6 66.4 54.7 50.2 56.1 53.3 -1.1

孟加拉 74.0 62.1 87.1 117.6 98 108.9 4.4

其它 290.3 204.4 182.9 157.0 165.7 169.1 1.0

总计 904.7 924.3 886.2 1060.2 933.7 941.0 -8.7

出
口

美国 354.5 323.0 337.7 356.0 318.4 272.2 0.0

印度 112.8 76.7 69.7 134.8 81.5 75.1 -1.1

澳大利亚 85.2 79.1 29.6 34.1 81.7 135 0.0

巴西 90.9 131.0 194.6 239.8 168.2 182.9 0.0

其他 262.9 293.4 262.3 295.9 281.3 275.4 -7.9

总计 906.3 903.2 893.9 1060.6 931.1 940.6 -9.0

期
末
库
存

中国 827.2 781.9 791.3 822.9 812.4 810.8 -4.9

印度 187.5 187.3 341.5 259.9 189.3 224.2 4.2

巴西 188.5 266.8 313.6 242.1 259.9 290.7 4.8

美国 91.4 105.6 157.9 68.6 81.6 65.3 4.3

其他 506.3 455.9 538.0 495.4 521.4 509.0 -21.5

总计 1800.9 1797.5 2142.3 1888.9 1864.6 1900.0 -13.1

资料来源：USDA，中银期货

图表 3：美棉收割进度统计（%） 图表 4：美棉优良率（%）

资料来源：USDA，中银期货



图表 5：美棉出口签约统计（万吨） 图表 6：美棉非商业净多持仓（张，美分/磅）

资料来源：USDA，中银期货 资料来源：WIND，中银期货

图表 7：中国棉花商业库存统计（万吨） 图表 8：纱线及坯布库存（天）

资料来源：中国棉花信息网，中银期货 资料来源：中国棉花网，中银期货

图表 9：中国棉纱进口统计（万吨） 图表 10：C32 支纱利润（元/吨）

资料来源：海关总署，中银期货 资料来源：中国棉花信息网，中银期货



图表 11：国内服装零售情况（%） 图表 12：纺织品服装出口（万美元）

资料来源：WIND，中银期货 资料来源：海关总署，中银期货

图表 13：内外棉价差（按 1%关税，元/吨） 图表 14：棉花期现价差（元/吨）

资料来源：中国棉花信息网，中银期货 资料来源：WIND，中银期货

图表 15：纺织原料价差（元/吨） 图表 16：花纱价差（元/吨）

资料来源：中国棉花信息网，中银期货



图表 17：郑棉 1-5 价差（元/吨） 图表 18：郑棉 5-9 价差（元/吨）

资料来源：郑州商品交易所，中银期货

图表 19：郑棉仓单及预报（张） 图表 20：储备棉轮出情况（元/吨）

资料来源：郑州商品交易所，中银期货 资料来源：中国棉花网，WIND，中银期货



数据跟踪：白糖

图表 21：内外糖价格走势 （美分/磅，元/吨）

资料来源：博易大师，中银期货



图表 22：全球食糖供需平静表（万吨）

资料来源：USDA，中银期货

图表 23：巴西圣保罗甘蔗入榨量（吨） 图表 24：巴西中南部甘蔗入榨量（吨）

资料来源：USDA，中银期货

图表 25：国内食糖平衡表（2022 年 11 月，万吨）

2020/21
2021/22 2021/22 2022/23

11 月估计 10 月估计 11 月预测

食糖产量 1067 956 1035 1005

甘蔗糖 913 870 921 891

甜菜糖 154 86 114 114

食糖进口量 634 533 500 500

食糖消费量 1550 1540 1560 1560

食糖出口量 13 168 18 18

结余变化 138 -67 -43 -73

资料来源：农业农村部，中银期货



图表 26：国内白糖产量（万吨） 图表 27：全国累计销糖量（万吨）

资料来源：WIND，中银期货

图表 28：国内食糖进口（万吨） 图表 29：国内糖浆进口（吨）

资料来源：海关总署，中银期货

图表 30：国内食糖工业库存（万吨） 图表 31：郑糖仓单统计表（张）

资料来源：沐甜科技，中银期货 资料来源：郑州商品交易所，中银期货



图表 32：饮料类零售额（亿元，%） 图表 33：国内糖果产量（万吨，%）

资料来源：WIND，中银期货

图表 34：内外糖价差（元/吨） 图表 35：期现价差（元/吨）

资料来源：WIND，中银期货

图表 36：SR1-5 价差（元/吨） 图表 37：SR5-9 价差（元/吨）

资料来源：郑州商品交易所，中银期货
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