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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） 13265 12180 -1085 

持仓（万手） 47.5 44.2 -3.3 

前 20名净空持仓 109565 84662 -24903 

现货 棉花（元/吨） 13489 13086 -403 

 

2、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

2020年 2月，中国棉花协会对内地和新疆自治区

定点农户进行了第二次植棉意向面积的调查。调

查结果显示：全国植棉意向面积为 4557.48万亩，

同比下降 5.36%，降幅较上期缩小 2.14个百分点，

意向面积较上期回升 103.34 万亩。 

截止到 1月 31日，全国 956 家 400型棉花加工企

业加工总量约为 512.9 万吨，同比减少 0.80%。

新疆加工总量约为 497.9万吨，同比减少 1.07%；

其中，地方棉花加工量 315.7 万吨，同比减少

8.52%，兵团棉花加工量为 182.2万吨，同比增加

15.19%。内地加工总量为 15.0 万吨，同比增加
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9.10%。 

美国农业部报告显示，2.14-2.20，2019/20年度

美国陆地棉签约销售 48682 吨，较前周减少 9%，

较近 4周平均签约量减少 32%；陆地棉装运 73501

吨，较上周装运量减少 14%，较近 4 周平均装运

量减少 15%；美棉出口销售数据虽不及上周，但

依旧维持强劲。 

据调中国棉花公证检验数据统计，截止到 1月 31

日，2019年度全国共有 956 家棉花加工企业进行

公证检验，检验量约 2256.4 万包，503.1万吨，

同比减少 2.25%，其中新疆 488.1 万吨，占比为

97%，同比减少 1.95%；内地 15.1万吨，占比 3%，

同比减少 1.11%。新棉各项质量指标均低于去年。 

据中国棉花协会棉花物流分会对全国 18 个省市

的 152 家棉花交割和监管仓库调查数据显示：1

月底，全国棉花周转库存总量约 448.69万吨，较

上月减少 9.39万吨，高于去年同期 12.34万吨。 

2020年 1月中国棉纺织景气指数为 45.03，与 12

月相比下降 2.24。由于新冠疫情爆发期与春节基

本重叠，疫情对 1月份棉纺织行业的直接影响不

大，但对 2月以及全年经营信心的有所打击，特

别是被列入全球安全突发事件后，有企业认为，

一段时间内，将会影响到我国终端纺织品的出口。 

据 TTEB监测，截至 2 月 26日，中国纱线开机率

回升 8.0%至 41.1%，中国坯布开机率同步上升

12.2%至37.70%；坯布库存指数下调0.8天至27.0

天；纱线库存指数上调 0.1天至 21.8天。 

截止目前郑州交易所棉花期货仓单加有效预报合

计处于 170万吨附近，从季节性来看，棉花注册

仓单位于历史较高水平。 

周度观点策略总结：洲际交易所(ICE)棉花期货延续跌势，并处于四个月低点，因中国以外地

区新型肺炎全球扩散提升对经济增长放缓的担忧，打压投资者。美棉出口销售情况乐观，尤其此时

中国为主要买家，近日内外棉价差首破 800元，鉴于目前国外疫情扩散初期，内外棉价差逐步拉大，

市场悲观情绪加重之际，国内市场由于担心外需订单减少，内外棉价出现共振下行的形势。国内市

场：棉纺织景气度跌回枯荣值下方，短期疫情或打击纺织需求。截止目前全国棉花商业库存量在

501.19 万吨，环比下滑 3.37%，同比增加 3.40%，新棉花年度首度出现下降，不过 1 月商业库存处

于历史相对高位水平，库存压力仍不容忽视。棉花上下游企业复工复产陆续恢复，但公共卫生事件

在中国外蔓延势头加剧，市场担忧情绪进一步升温，短期市场以消化节前库存为主，对棉花需求提

振作用不强。关注市场对澳棉减产预期消息的态度。操作上建议郑棉主力逢高抛空思路对待。 

 

二、周度市场数据 

1、本周国际棉花价格呈下调为主 

图1：国际棉价指数现货走势                   图2：Cotlook季节性价格分析 
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数据来源： WIND 

截止 2020年 02月 27日，1%关税进口成本的国际棉价指数 Cotlook为 12740元/吨，较上周相比进口成本

下滑 300元/吨附近，从季节性来看，Cotlook指数目前处于历史的平均水平。 

 

2、新疆棉花现货价格大幅回落 

图3：新疆棉花现货价格与期货价格走势             图4：新疆棉花基差季节性走势 

 

数据来源：WIND 

截止至 2020年 02月 28日，新疆地区棉花现货价格 13,300 元/吨，较上一交易日下调 200。新疆地区棉花

基差 235元/吨，前新疆地区棉花基差较近 5年相比维持在较低水平。 

 

3、国内棉花进口量处于相对平均相对水平 

图5：月度进口棉花走势                           图6：棉花进口季节性分析
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数据来源：WIND 

海关统计，截止 2019年 12月，中国棉花当月进口量 150,000吨，环比增加 40,000吨，进口量处于历史平

均水平。 

 

5、国内棉纱当月出口环比增加 

图7：棉纱当月出口量走势                       图8：棉纱出口累计同比 

 
数据来源：WIND 

中国海关数据显示，截止 2019年 12月，中国棉纱出口为 28,452吨，环比增加 236吨，中国棉纱出口累计

同比-6.7%。 

 

6、郑商所棉花仓单小幅流出，但仍处于历史高位同期水平 

图9：郑商所棉花仓单                           图10：郑商所仓单加有效预报季节性走势    
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数据来源：郑商所 

截止 2020年 02月 28日，交易所棉花期货注册仓单 36523张，仓单加有效预报合计 42403张，环比减少 312

张，从季节性来看，棉花注册仓单位于历史较高水平。 

 

7、郑商所棉花期货前20名净空持仓减仓 

图11：郑商所棉花前20名持仓数据                       

 

数据来源：瑞达研究院 郑商所 

截止 2020年 2月 28日，郑棉期货前二十名净空持仓为 84662手，多头持仓 384793 手，空头持仓 469455

手，空头减仓，并且占据明显优势。 

 

8、棉花工业库存、商业库存处于季节性增长趋势中 

图12：棉花商业库存与期货价格对比              图13：商业库存季节性分析

   



                                                                                市场研报★策略周报 
 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

数据来源： WIND 

截止 2020年 01月，中国国内棉花商业库存为 501.19万吨，环比减少 17.46万吨。从季节性来看，商业库

存位于历史较高水平。 

 

图14：棉花工业库存与期货价格对比              图15：工业库存季节性分析

 

数据来源：瑞达研究院 WIND  

截止 2020年 01月，中国国内棉花工业库存为 72.65万吨，环比减少 0.6万吨。从季节性来看，工业库存

位于历史较高水平。 

 

9、纱线、坯布库存处于历年相对高位水平 

图16：纱线库存天数走势图                        图17：坯布库存天数走势图 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

截止 2019年 12月，纱线库存天数为 23.56天，坯布库存天数为 24.6天，其中坯布库存天数处于历史相对

高位水平。 

10、储备棉轮入有限 

图18：储备棉轮入成交情况 

                       

                  
数据来源：瑞达研究院 中国棉花网 

截至 2月 27日，国储棉累计挂牌采购 45.5万吨，累计成交 13.80万吨，累计成交率为 27.70%，近期国内

外盘棉价双双下挫，两者价差处于 800元/吨以上，下周面临暂停轮出入的可能。 

 

10、下游纺织品服装出口回暖中 

图19：国内服装及衣着附件出口情况               图20：纺织品服装出口额情况  

 

数据来源：瑞达研究院 WIND 
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海关总署最新数据显示，2019 年 12月，我国纺织品服装出口额为 249.54亿美元，环比增加 13.07%，同比

增加 7.95%。 

 

11、国内产区天气预报 

图21：国内产区天气预报  

   

      
数据来源：中国气象局 

未来几天，北疆东疆的大风降温降雪天气对我区疫情防控、交通、城市运行等有不利影响，请加强防范。 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

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
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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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