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棉花：有关中美贸易的消息在市场中消化之后出现部分投机卖盘，叠加美国

西南部可能迎来降雨以及美元走强的影响，ICE 棉花期货继续下跌。新疆部分棉

田出现大风冰雹，整体影响有限；下游进入传统淡季，棉纱走货放缓，纺纱利润

不佳，整体开机持续下滑。

棉花短期遭到获利了结出现调整，中美贸易谈判亦未能涉及到 10%芬太尼关

税的取消，这导致之前的出口预期有一定落空效应，棉花延续回落。不过基于后

续棉花供应缩减预期，棉花下方仍有一定支撑。

白糖：全球大宗商品贸易商 Czarnikow 发布最新预测报告称，预计 2025/26

榨季全球食糖过剩量为 680 万吨，较此前预估上调 100 万吨，理由是中国和欧盟

的产糖量增加，而消费量预计基本持平；预计 2026/27 榨季全球食糖过剩量为

140 万吨，较上次预估上调 30 万吨，理由是中国产糖量预期增强。

经测算，配额内巴西糖加工完税估算成本 4010 元/吨，配额外巴西糖加工完

税估算成本为 5094 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 1590 元/吨，配额外巴西糖加工完税估算利润为 506 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，这从机构调

高本季以及国内产量就能看出，近期供应宽松仍然主导盘面。不过从 5月底开始，

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，

不过巴西增产在一定程度上抵消掉这种忧虑。不建议过度沽空白糖，短期预估仍

然偏宽幅震荡。
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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、
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泛糖科技、金十期货网站。
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