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中国矿业大学理学硕士，郑商所高级

分析师，主要负责棉花、白糖、天胶

等软产品的分析研究工作，精通产业

链，善于结合基本面与技术面把握商

品运行趋势和节奏。 

 

 

 
一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

本周国内棉花棉纱期货小幅反弹，现货弱势走低；美棉继续走强带动进口棉价格回升，

进口纱价格亦跟随上涨。 

表 1 主产区白砂糖现货价格本周变动  单位：元/吨 

项  目 

12 月 

21 日 

12 月 

28 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

中国棉花价格指数：328 15782 15705 -77 -0.49% 

郑棉 CF1805 合约收盘价 14875 15040 +165 +1.11% 

进口棉价格指数：1%配额港口提货价 14247 14740 +493 +3.46% 

纽约棉花期货 3 月合约收盘价 75.72 78.98 +3.27 +4.32% 

中国纱线价格指数 C32S 23110 23090 -20 -0.09% 

棉纱 CY1801 合约收盘价 23100 23155 +55 +0.24% 

进口棉纱港口提货价：印度 C32S 23120 23180 +360 +0.30% 

进口棉纱港口提货价：巴基斯坦 C21S 21200 21220 +20 0% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）美国轧花厂加工进度加快，中东部棉区旱情严重 

中国棉花网，截至圣诞节，美国得州北部和高原地区的新棉收获已分别完成 90%和 50%，

亚利桑那州、新墨西哥州等地的新棉加工进度达到 55-65%，美国各地仓库都忙着装运和接

受 C/A 地区的新棉。据美国农业部统计，截至 12 月 15 日，美国新棉加工已完成 317.6 万吨，

同比增长 14.2%。 

上周，美国东南地区有 25-75 毫米降雨，有利于补充土壤水分，但未来仍需更多降雨改

善目前的干旱状况，部分产棉区近三个月的降雨量只有正常水平的四分之一。三角洲北部也

出现有利降雨，但整个阿肯色州都处于严重干旱状态。田纳西州大部分地区和密苏里州也极

度干旱。三角洲南部的路易斯安那州北部和密西西比州也处于中度到重度干旱。 

（2）美棉销售数据乐观，基金净多仓创近七个月高位 

美国农业部数据显示，12 月 14 日止当周，美国 2017/18 年度陆地棉出口销售 32.65 万

包，较之前一周增加 26%，较前四周均值增加 21%。 

美棉销售数据乐观，美棉持续上涨，基金净多仓创近七个月高位。美国商品期货交易委

员会（CFTC）最新报告显示，截止 12 月 19 日当周，对冲基金及大型投机客持有棉花多头

仓位续增至 123768 手，空头仓位 26238 手，净多头仓位较上周增加 10%只 97530 手。 
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（3）北疆仓库库容告急，堆积皮棉爆满 

据湖北白银棉业信息员通过走访部分仓储库了解到，目前北疆地区的新棉收购加工基本结束，但疆内多数仓库货物堆积爆满，

新棉出货速度缓慢。 

从奎屯、乌鲁木齐周边的仓库情况来看，大多数仓储库皮棉堆积程度已接近库容水平，且有不少仓库反映，由于新棉销售的

低迷不振，现阶段仓库出货量很小，平均每天只有零零星星的几辆装货车进出。另外相比于去年，今年到仓库看货的纺织厂、贸

易商也大大减少，主要是受当前市场行情影响，贸易商不愿冒险囤货，纺织厂亦保持观望。 

（4）1-11 月我国累计进口外棉 105.3 万吨 

根据海关统计的数据显示，11 月中国进口外棉 7.22 万吨，同比增长 31.45%，环比减少 7.4%，其中进口巴西棉 1.95 万吨、

澳棉 1.78 万吨、美棉 1.28 万吨、乌棉 1.13 万吨。 1-11 月，中国累计进口外棉 105.3 万吨，同比增长 40.3%，主要进口的是美

棉 47.03 万吨，同比增长 116.32%，澳棉 25.24 万吨，同比增长 22.75%，分别占我国累计棉花进口量的 44.66%、23.97%。 

近两年，随着中国储备棉的持续轮出，棉花市场供应充足，纺织厂对高等级棉花的需求增加，中国对美棉的进口持续处于高

位水平，其次是澳棉。从目前的进出口数据来看，2017 年我国的外棉进口量将大幅超过去年，特别是对美棉的进口占比继续增大。。  

（5）优质棉源充足，仓单数量仍将继续增加 

本周仓单数量继续增加，截止 12 月 28 日，郑商所棉花期货仓单数量 3128 张，较前一周四增加 841 张；有效预报 1718 张，

较前一周四减少 180 张。优质棉源充足，预计后期仓单数量仍将继续增加。 

图 1 郑商所棉花期货仓单（单位：吨） 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

3.小结 

美棉出口销售数据依旧坚挺，CFTC 净多持仓创七个月高位，ICE 期棉价格持续走强，对郑棉带来提振作用；但国内棉花供应

充足，下游采购不积极，仓单持续增加，郑棉反弹空间亦受限。 

 

二、 波动分析 

 

1. 一周市场综述 

本周郑棉期货低位反弹，主力合约 SR1805 重心缓慢上移，周四期价有效突破 15000 整数压力， 12 月 28 日收盘报收于 15040

点，较前一周四上涨 1.11%。棉纱期货缺乏明显趋势行情，市场量能萎缩，主力合约 CY1805 整体维持 23000-23250 区间震荡，

周四收盘报收于 23155 点，较前一周四微涨 0.24%。 

2. 趋势分析    

从中长期来看，郑棉主力 CF1805 整体延续该品种上市以来的 14650-16400 震荡区间走势； 短期来看，期价探底回升，5 日

均线上穿 10 日均线，KDJ 指标低位金叉，技术面反弹，关注 60 日均线压力。 
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从美棉指数日 K 线图上看，期价强势突破 75.5 美分压力，技术面呈现明显的反弹走势，短线目标指向 80 美分。 

 

 

图 2. CF1801 日线图  图 3. ICE 期棉指数日线图 

 

 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：上有压力，下有支撑，国内外棉价陷入宽幅震荡走势。 

短期展望（周度周期）：美棉出口销售数据依旧坚挺，CFTC 净多持仓创七个月高位，ICE 期棉价格持续走强，对郑棉带来提

振作用；但国内棉花供应充足，下游采购不积极，仓单压力持续增加，郑棉反弹空间亦受限。  

2.操作建议 

激进投资者逢低可尝试短多，稳健投资者耐心等待反弹后的抛空机会。 

3.止盈止损 

激进短多 14800 止损。 
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