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棉花：部分疆内轧花厂、植棉大户表示，虽然 2025 年全疆棉花种植面积结

构性压缩（业内调研、测算的同比降幅集中在 3-5%），但目前判断 2026/27 年

度新疆棉花产量同比有一定幅度下降为时尚早。一方面种植面积结构性调减的主

要地下水超采、2022-2025 年新入、林棉兼作及冷凉耕地，单产普遍偏低，因此

对全疆棉花总产量的影响并不突出；另一方面由于棉/粮比价升高，再加上有目

标价格政策托底，2026 年疆内部分宜棉区、次宜棉区棉花播种面积稳中有所增

加。因此业内判断，若 2026 年 5-8 月份新疆主产棉区天气给力、田间管理到位，

籽棉单产同比增长预期强。

棉花短期遭到获利了结出现调整，但是新一年度的供应端收缩仍然是支撑价

格的核心因素，预估下方支撑仍然偏强。后续需关注中美领导人会晤结果是否会

对棉花以及纺织品有进一步的支撑作用。

白糖：巴西供应：根据标普全球商品洞察调查，巴西关键中南部地区的糖产

量预计同比增长 72.7%。产量增长源于甘蔗压榨激增，由于生物燃料目前更为盈

利，油价上涨提升了乙醇相较汽油的竞争力，工厂在 2026/27 赛季初优先生产乙

醇而非糖类生产。

经测算，配额内巴西糖加工完税估算成本 4074 元/吨，配额外巴西糖加工完

税估算成本为 5177 元/吨；与日照白糖现货价比，配额内巴西糖加工完税估算利

润为 1506 元/吨，配额外巴西糖加工完税估算利润为 403 元/吨。

市场仍然处于弱现实，强预期的阶段，短期现货仍然较为宽松，不过从 5

月开始，南方蔗糖厂逐渐收榨，市场逐渐进入降库阶段。而潜在的厄尔尼诺影响

已经导致多家机构开始下调下一季度的白糖供应，而印度限制白糖出口则加剧了

这种焦虑，不过巴西增仓在一定程度上抵消掉这种忧虑。预估白糖价格后续延续

震荡上行，价格重心将不断上移。
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注：本报告有关现货市场的资讯与行情信息，来源于棉花信息网、沐甜科技、

泛糖科技、金十期货网站。
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