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【冠通期货研究报告】

软商品日报：震荡偏强

发布日期：2026 年 2 月 24 日

棉花：春节假期，USDA 年度棉花展望报告发布，2026/27 年度全球棉花产量

预计下降 3%，至 1.16 亿包，原因是主要产棉国种植面积和单产下降。同时，在

贸易环境稳定和经济增长加快的带动下，全球棉花消费量预计增长 1%，至 1.201

亿包。

美棉的供需结构开始逐渐收紧，国内也受到新一年度种植面积下降支撑，节

后首日棉花上涨幅度较大，不过后续需要关注节后需求端以及贸易端是否还会存

在摩擦风险。总的来说郑棉下方有强劲支持，而后续需求端是否好转决定着是否

还有上涨驱动。

白糖：1 月下半月，巴西中南部地区甘蔗入榨量为 60.9 万吨，较去年同期

的 23.9 万吨增加 37 万吨，同比增幅 154.39%；甘蔗 ATR 为 121.18kg/吨，较去

年同期的 136.25kg/吨减少 15.07kg/吨；制糖比为 6.63%，较去年同期的 23.57%

减少 16.94%；产乙醇 4.39 亿升，较去年同期的 4.02 亿升增加 0.37 亿升，同比

增幅 9.31%；产糖量为 0.5 万吨，较去年同期的 0.7 万吨减少 0.2 万吨，同比降

幅达 36.31%。印度全国合作糖厂联合会（NFCSF）发布数据显示，2025/26 榨季

截至 2月 14 日，全国已有 80 家糖厂停榨，剩余开榨糖厂 454 家，累计入榨甘蔗

24195.9 万吨；累计产糖 2253 万吨，较去年同期的 1978 万吨增加 275 万吨，增

幅 13.9%；其中马哈拉施特拉邦产糖 898 万吨，较去年同期的 681 万吨增加 217

万吨，增幅 31.86%；北方邦产糖 656 万吨，较去年同期的 632.5 万吨增加 23.5

万吨，增幅 3.72%；卡纳塔克邦产糖 417 万吨，较去年同期的 372 万吨增加 45

万吨，增幅 12.1%。2025/26 榨季截至 2月 15 日，泰国累计甘蔗入榨量为 6347.28

万吨，较去年同期的 6793.3 万吨减少 446.02 万吨，降幅 6.57%；甘蔗含糖分

12.53%，较去年同期的 12.37%增加 0.16%；产糖率为 10.77%，较去年同期的

10.573%增加 0.197%；产糖量为 683.56 万吨，较去年同期的 718.23 万吨减少

34.67 万吨，降幅 4.83%。

外糖巴西产量较预期有所减少，但是北半球尤其是印度糖产量施压价格，外

盘原糖 03 合约面临巨量交割，170 万吨的交割创下历史记录，这在某些层面上

显示出白糖供应宽松而需求不足的问题。预估短期内白糖仍然低位盘整震荡，等

待原糖 03 合约交割后是否出现转机。
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