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棉花 

一、核心要点 

1、周度数据 

 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 11650 11950 +300 

持仓（万手） 38.7 34.9 -3.8 

前 20名净空持仓 91666 88929 -2737 

现货 棉花（元/吨） 11916 12003 +87 

棉纱（元/吨） 18650 18600 -50 

 

2、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

据美国农业部公布的 6 月种植报告显示，2020年

棉花种植面积预计为 1,220 万英亩，较去年下滑

11%，调查预估为 1,320万英亩。 

由国家粮食和物资储备局中华人民共和国财政部

发布公告称，自 2020年 7月 1日至 2020年 9月

30 日期间，抛储总量安排 50 万吨左右，原则上

每个国家法定工作日挂牌销售 0.8万吨左右。当

前棉市供应宽松且需求疲软的背景下，增加 50
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万吨抛储量，继续增加市场供应。 

据海关统计，截止 2020年 5月，我国棉花进口量

大致为 7 万吨，环比减少 42%，较去年同期减少

61.0%；2020年 1-5月我国累计进口棉花 80万吨，

同比减少 22%。 

纺织企业纱线、坯布开机率继续下降且处于偏低

水平，纱线及坯布累库速度有所加快，纺企内销

订单仍不足，整体需求仍显疲软。 

美国最大棉花生产州德克萨斯州遭遇干旱天气。 美国农业部发布的美国棉花生产报告显示，截至

2020年 6月 28日，美国棉花现蕾率为 35%，与去

年同期持平，比过去五年平均值减少 1个百分点。

美国棉花结铃进度为 9%，比去年同期增加 3个百

分点，比过去五年平均值增加 2个百分点。美国

棉花生长状况达到良好以上的占 41%，较前周增

加 1个百分点，较去年同期减少 11个百分点。其

中得州优良率为 21%，较前周继续下降 2 个百分

点，去年同期的优良率为 44%。 

 报告显示，6月 25日止当周，美国 2019/2020年

度陆地棉出口销售净增 6.73 万包，较前一周减少

35%，较前四周均值下滑 54%。其中对中国出口销

售 1.57万包。 

周度观点策略总结：本周郑棉 2009合约期价低位反弹，周度涨幅约 2.50%。从影响因素来看，

利好因素主要集中在三个方面：第一，2020年美国棉花种植面积预期下降幅度较前期扩大，且美国

主棉区德克萨斯州干旱情况未得到有效缓解，美棉减产预期提振美棉暴力上涨，间接带动国内郑棉

重心上移；第二，国内储备棉轮出价格超预期，对国内棉花期现价格形成一定刺激作用。后市展望：

国储棉轮出总量 50万吨，将增加国内供应，且轮出棉多为 2012/13年度陈旧资源，对中低端市场冲

击较大；商业库存仍处于居高水平，整体棉花供应仍显宽松局面。当下棉纺织需求处于淡季，纱企

开机均同步下降，且产成品库存均保持在 30天以上，下游终端需求订单严重缺乏；总体上，供应宽

松而需求恢复力度不大的背景下，后市郑棉难有较大突破。操作上，建议郑棉主力 2009合约短期在

11500-12200元/吨区间高抛低吸。 

 

二、周度市场数据 

1、ICE期棉花非商业净多持仓开始减少 

图1：ICE期棉非商业净持仓情况  
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数据来源：WIND 瑞达研究院（右轴为净持仓标尺） 

据美国商品期货交易委员会数据显示，截至 2020年 6月 23日，美棉期货非商业多头头寸为 47302手，

较上一周增加 100手，空头头寸为 32609手，较前一周减少 1180手，净多持仓为 14693手，较上周增加 1280

手，净多头持仓小幅增加。 

 

2、本周国际棉花价格小幅下调 

图2：国际棉价指数现货季节性分析                  

 

数据来源： WIND 

截止 2020年 7月 2日，1%关税进口成本的国际棉价指数 Cotlook为 12318元/吨，较上周上涨 330元/

吨，从季节性来看，Cotlook指数目前处于历史的平均水平。 

 

3、中国棉花价格指数下调 

图3：中国棉花价格指数走势             
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数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

截止 2020年 7月 3日，中国棉花价格指数 3128B为 12003元/吨，较上一周上调了 87元/吨。 

 

主产区棉花现货价格走势 

图4：主产区棉花价格走势             

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

截止 2020年 7月 3日，新疆地区棉花现货价格 11950 元/吨，较上一周环比减少 50元/吨。 

 

图5：棉花基差走势           
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数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

截止 2020年 7月 3日，棉花 3128B价格指数与郑棉 2009合约的基差为+53元/吨。 

 

4、国内新疆棉花进口利润低于去年同期 

图6：进口棉花成本利润走势                          

 
数据来源：WIND 

截止 2020年 7月 3日，棉花进口利润为-368元/吨。从季节性来看，棉花进口利润目前处于历史的较

低水平。 

 

5、国内棉纱价格季节性走势 

图7：国内棉纱C32s价格季节性分析                         
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数据来源：WIND 

截止 2020年 7月 3日，棉纱 C32S价格为 18600元/吨，现货价格稳中下调。从季节性来看，棉纱现货

价格目前处于历史的较低水平。 

 

6、国内棉纱进口价格 

图8：棉纱进口价格走势                   

   
数据来源：WIND 

截止 2020年 7月 2日，进口棉纱港口提货价（印度 C32S）为 18390元/吨，较上周环比-40元/吨。从

季节性来看，进口棉纱港口提货价（印度 C32S）目前处于历史的平均水平。                
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棉纱进口利润情况 

图9：国内棉纱进口利润情况                             

   
数据来源：WIND 

截止 2020年 7月 3日，棉纱进口利润+210元/吨，进口利润处于扩张状态。 

 

7、郑商所棉花仓单仍继续流出 

图10：郑商所棉花仓单情况                             

 
数据来源：郑商所 WIND（1张仓单=5元/吨*8手） 

截止 2020年 7月 3日，交易所棉花期货注册仓单 20561 张，周度环比-893张，有效预报 2058张，从

季节性来看，棉花注册仓单位于历史较高水平。 

 

8、郑商所棉花期货前20名净空持仓情况 

图11：郑商所棉花前20名持仓数据                       
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数据来源：瑞达研究院 郑商所（右轴为净持仓） 

截止 2020年 7月 3日，郑棉期货前二十名净空持仓为 88929手，较上周-2737手，多头持仓 278272手，

空头持仓 367201手。 

 

9、国储棉轮出情况 

图12：国储棉轮出情况 

  

数据来源：中国气象局 

2020年度储备棉轮出工作自 7月 1日开始开启，截至 7月 3日，累计计划出库 2.4131922 万吨，累计

成交 2.4131922万吨，累计成交率 100%，其中新疆棉成交 1.224441万吨，地产棉成交 1.188752万吨；成

交最高价 11910元/吨，最低价 10720元/吨。 
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免责声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，客户应考虑本报告中的

任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得

以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为瑞达期货股份有限公司研究院，且不得对本

报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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