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白糖： 上方压力渐大 多空节前减仓 

摘要： 

上周郑糖放量上涨，主力 SR1601合约周上涨 2.48%，报 5569元/吨。成交量增加 165.4

万手至 1339.8万手；持仓量增加 3.6万手至 69.6万手。广西柳州现货报价 5390元/吨，较

前一周上涨 230 元/吨。上周 ICE 原糖 3 月合约收涨 5.02%，报每磅 12.34 美分。截至上周

五，泰国原糖进口成本 3278 元/吨，较前一周上涨 119 元/吨，目前国内食糖配额外进口成

本在 4130元/吨。 

8 月中国进口食糖 27.57万吨，较 7月份的 48.5万吨减少 43.15%，较去年同期的 36.63

万吨减少 24.73%。Unica数据显示巴西中南部地区 9月上半月产糖量同比减少，因降雨影响

甘蔗压榨。技术面，郑糖 1601 合约维持震荡偏多态势，但 5650-5700 区间有较大压力，国

庆节多空减仓意愿增强，建议逢高减仓。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

一、 期货行情回顾 

表 1 白糖行情综述 

品种 开盘 最高 最低 收盘 涨跌 
成交量

（万手） 

成交变化

（万手） 

持仓量

（万手） 

持仓变化 

（万手） 

SR1601 5413 5623 5369 5569 135 1339.8 165.4 69.6 3.6 

资料来源：文华财经 

上周郑糖放量上涨，主力 SR1601合约周上涨 2.48%，报 5569元/吨。成交量增加 165.4

万手至 1339.8万手；持仓量增加 3.6万手至 69.6万手。 

图1 白糖指数成交量、持仓量与期货价格对比图 
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资料来源：文华财经、铜冠金源期货 

上周白糖主力合约收盘价为 5569元/吨，较前一周上涨 135 元/吨；同期柳州地区白糖

现货价格报 5390元/吨，较前一周上涨 260元/吨，郑糖主力与柳州现货基差缩小至 179元/

吨。 

图 2 白糖期现价差 

 

资料来源：广西糖网、文华财经、铜冠金源期货 

从跨月价差上看，白糖 1605合约相对于 1601合约贴水 90元/吨，较前一周缩小 16元/

吨。白糖 1609合约相对于 1605合约贴水 51元/吨，较前一周扩大 33元/吨。 

图 3 白糖跨月价差 
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资料来源：文华财经、铜冠金源期货 

二、 现货市场概述 

表 2 白糖价格一周变动 

白糖 项目 标的 单位 上周末 前一周末 变动额 变动幅度 

白糖期货 郑州白糖 1601合约 元/吨 5569 5434 135 2.48% 

白糖现货 

柳州 一级白砂糖 元/吨 5390 5160 230  

南宁 一级白砂糖 元/吨 5360 5200 160  

昆明 一级白砂糖 元/吨 5230 5060 170  

资料来源：广西糖网、文华财经、铜冠金源期货 

上周白糖主产区现货价格上调。截至上周五，广西柳州现货报价 5390元/吨，较前一周

上涨 230元/吨；广西南宁现货报价 5360元/吨，较前一周上涨 160元/吨；云南昆明现货报

价 5230元/吨，较前一周上涨 170元/吨。 

图 4 国内主产区白糖现货价格 
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数据来源：广西糖网、铜冠金源期货 

三、 原糖市场分析： 

表 3 原糖价格变动 

原糖 项目 标的 单位 上周末 前一周末 变动额 变动幅度 

原糖期货 ICE原糖 3月合约 美分/磅 12.34 11.75 0.59 5.02% 

配额内 

进口成本 

巴西 进口完税价 美元/吨 3394 3312 82  

泰国 进口完税价 美元/吨 3278 3159 119  

来源：广西糖网、文华财经、铜冠金源期货 

上周 ICE原糖 3月合约收涨 5.02%，报每磅 12.34美分。上周原糖进口成本上涨，截至

上周五，巴西原糖进口成本 3394 元/吨，较前一周上涨 82 元/吨；泰国原糖进口成本 3278

元/吨，较前一周上涨 119元/吨，目前国内食糖配额外进口成本在 4130元/吨。 

图 5 进口原糖利润估算 

 

数据来源：广西糖网、文华财经、铜冠金源期货 

CFTC持仓数据显示，截至周二(9月 22日)当周 CFTC持仓报告显示，ICE原糖期货总持

仓减少 10,074手至 770,935手，基金净多减少 10,955手至 45,815手。CFTC原糖期货持仓

单周变化偏空。 

图 6  CFTC 原糖期货基金净多与原糖价格对比                     
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资料来源：CFTC、铜冠金源期货 

四、 行业新闻： 

8 月中国进口食糖 27.57 万吨，同比环比均出现减少  
从相关部门获悉，8月中国进口食糖27.57万吨，较7月份的48.5万吨减少43.15%，较去

年同期的36.63万吨减少24.73%。2015年1-8月中国累计进口食糖307.39万吨，同比增加

50.75%。2014/15榨季累计进口食糖415.59万吨，同比增加13.57%。 

普氏能源调高 15/16 年度全球糖供应短缺预估  
普氏能源资讯（Platts）周五将2015/16年度全球糖供应短缺预估从46.6万吨调高至320

万吨。普氏能源称，下调巴西中南部、中美洲及欧盟产量预估，以及调降中国种植面积预估，

加之下修需求预估，使得供应短缺预估扩大。 

ISO 预期 16/17 年度全球糖市供应短缺量将增至 620 万吨  
国际糖业组织（ISO）的执行董事周一在一项行业会议上称，预计2016/17年度全球糖市

供应短缺量将增至620万吨，高于2015/16年度的250万吨。预计2016年全球糖消费量将增加

2.5%，而全球产量将持平于今年。 

Raizen：受降雨影响，9 月甘蔗压榨浪费五天  
巴西最大的糖和乙醇生产商Raizen的运营部副总裁周二表示，受大范围降雨影响，9月

的甘蔗压榨天数白白浪费五天，但公司仍有望实现目标，2015/16年度料加工约6100万吨甘

蔗。他称，行业组织Unica将在未来几日公布9月上半月的甘蔗压榨量数据，数据料显示中南

部甘蔗压榨量低于3000万吨，正如一些市场参与者所预期的那样。 
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五、 技术分析 

上周白糖主力 SR1601 增仓上行，期价中期维持偏多态势，但 5650-5700 区间有较大压

力。上周 ICE原糖 3月合约触底反弹，短期面临 60日均线压力。 

图 7  郑糖 1601 合约日 K 线图                    图 8  ICE 原糖 3 月合约日 K 线图                  

 

资料来源：博易大师 

从郑商所持仓排名上看，截至 9月 18日前二十名机构净多增加 30,979手至-12,180手，

单周持仓变化偏多。 

图 9  郑商所白糖期货前二十名机构持仓净多  

 

资料来源：郑州商品交易所、铜冠金源期货 
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摘要 

上周郑棉放量走低，主力 CF1601 合约周下跌 0.20%，报 12375 元/吨。成交量增加 20

万手至 53万手，持仓量增加 0.3万手至 31.2万手。截至上周五，中国棉花价格指数（CC Index 

3128B）报 13056元/吨，较前一周下跌 3元/吨。ICE棉花 12月合约周上涨 0.15%，报 60.64

美分/磅。Cotlook A 指数报 66.40美分/磅，较前一周下跌 2.95美分/磅；折 1%关税 10886

元/吨，较前一周下跌 475元/吨；折滑准税 13500元/吨，较前一周下跌 248元/吨。 

国内籽棉收购价走势持稳，9月 25日全国籽棉加权平均收购价 2.87元/公斤，折 3128B

级皮棉价格 12637元/吨。技术面，上周郑棉 1601 合约冲高回落，期价再次临近前低 12300，

若向下破位则打开下跌空间，否则继续弱势震荡。 

一、 期货行情回顾 

表 1 棉花行情综述 

品种 开盘 最高 最低 收盘 涨跌 
成交量

（万手） 

成交变化

（万手） 

持仓量

（万手） 

持仓变化 

（万手） 

CF1601 12405 12535 12340 12375 -25 53 20 31.2 0.3 

资料来源：文华财经 

上周郑棉放量走低，主力 CF1601 合约周下跌 0.20%，报 12375 元/吨。成交量增加 20

万手至 53万手，持仓量增加 0.3万手至 31.2万手。 

二、 现货及下游市场概述 

表 2 棉花价格一周变动 

棉花 标的 单位 上周末 前一周末 变动额 变动幅度 

棉花期货 CF1601 元/吨 12375 12400 -25 -0.20% 

国内现货 CC Index 3128B  元/吨 13056 13059 -3  

资料来源：中国棉花信息网、铜冠金源期货 

上周棉花现货价格下跌，截至上周五，中国棉花价格指数（CC Index 3128B）报 13056

元/吨，较前一周下跌 3元/吨。 

图 1 中国棉花 3128B 指数 

棉花：籽棉收购价持稳 郑棉考验前低支撑 
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据来源：中国棉花信息网、铜冠金源期货 

表 3 下游市场价格一周变动 

纺织 项目 单位 上周末 前一周末 变动额 

全棉纱 
KC32S 元/吨 20610 20670 -60 

JC40S 元/吨 25260 25335 -75 

棉纺原料 
涤纶短纤 元/吨 6920 7090 -170 

粘胶短纤 元/吨 14380 14280 100 

资料来源：中国棉花信息网、铜冠金源期货 

上周全棉纱价格与棉纺原料涨跌不一。其中，KC32S 报价 20610 元/吨，较前一周下跌

60元/吨；JC40S报价 25260元/吨，较前一周下跌 75元/吨；涤纶短纤报价 6920元/吨，较

前一周下跌 170元/吨；粘胶短纤报价 14380元/吨，较前一周上涨 100元/吨。 

图 2 全棉纱价格走势图 

 

数据来源：中国棉花信息网、铜冠金源期货 

图 3 棉纺原料价格走势图 
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数据来源：中国棉花信息网、铜冠金源期货 

三、 美棉市场分析： 

表 4 美棉价格变动 

美棉 标的 单位 上周末 前一周末 变动额 变动幅度 

美棉期货 ICE 12 月合约 美分/磅 60.64 60.55 0.09 0.15% 

国际棉花

现货 

Cotlook A 指数 美分/磅 66.40 69.35 -2.95  

折 1%关税 元/吨 10886 11361 -475  

折滑准税 元/吨 13500 13748 -248  

来源：中国棉花信息网、铜冠金源期货 

ICE棉花 12月合约周上涨 0.15%，报 60.64美分/磅。Cotlook A指数报 66.40美分/磅，

较前一周下跌 2.95 美分/磅；折 1%关税 10886 元/吨，较前一周下跌 475 元/吨；折滑准税

13500元/吨，较前一周下跌 248元/吨。 

图 4  Cotlook A 指数 
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数据来源：中国棉花信息网、铜冠金源期货 

ICE 棉花期货持仓显示，截至周二（9 月 22 日）当周 CFTC 持仓报告显示，ICE 棉花期

货基金净多减少 14,693手至 24,721手，ICE棉花期货单周持仓变化偏空。 

图 5  ICE 棉花期货基金净多与 ICE 棉花指数对比                     

 

资料来源：CFTC、铜冠金源期货 

四、 技术分析 

上周郑棉主力 1601 合约冲高回落，期价再次临近前低 12300，若向下破位则打开下跌

空间，否则继续弱势震荡。ICE棉花 12月合约震荡整理，中期维持偏弱态势。 

图 6  郑棉 1601 合约日 K 线图                   图 7  ICE 棉花 12 月合约日 K 线图                     

 

资料来源：博易大师 

从郑商所棉花期货持仓排名上看，上周前二十名机构净多增加 4,450 手至-11,725手，

一周持仓变化偏多。 

图 8  郑商所棉花期货前二十名机构持仓净多                     
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资料来源：郑州商品交易所、铜冠金源期货                           
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