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中国矿业大学理学硕士，郑商所高级
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品运行趋势和节奏。 

 

 

 
一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

本周美棉期货延续强势，郑棉期价亦震荡反弹，但国内棉花现货尚未跟涨，进口棉价格

小幅上涨。 

表 1 主产区白砂糖现货价格本周变动  单位：元/吨 

项  目 

1 月 

11 日 

1 月 

18 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

中国棉花价格指数：328 15657 15663 +6 +0.04% 

郑棉 CF1805 合约收盘价 15285 15515 +230 +1.50% 

进口棉价格指数：1%配额港口提货价 14847 15061 +214 +1.44% 

纽约棉花期货 3 月合约收盘价 79.66 82.13 +2.47 +3.10% 

中国纱线价格指数 C32S 23000 22970 -30 -0.13% 

棉纱 CY1801 合约收盘价 23140 23230 +90 +0.39% 

进口棉纱港口提货价：印度 C32S 23240 23250 +10 +0.04% 

进口棉纱港口提货价：巴基斯坦 C21S 21220 21250 +30 +0.14% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）美国农业部 1 月供需报告上调全球棉花产量，下调美国棉花产量与期末库存 

美国农业部 1 月供需报告，将 2017/18 年度全球棉花产量预估上调约 100 万包至 12097

万包，但将全球棉花期末库存下调 21 万包至 8779 万包；印度产量预估调降 20 万包至 2930

万包，美国产量预估调降 18 万包至 2126 万包，美国期末库存调降 10 万包至 580 万包。 

（2）美棉出口销售连增两周，基金净多仓连升九周 

美棉出口净销售维持增长态势，基金净多仓连升九周。美国农业部数据显示，1 月 4 日

止当周，美国 2017/18 年度陆地棉出口净销售 27.45 万包，较之前一周增加 42%，较前四周

均值增加 16%；美国 2018/19 年度陆地棉出口净销售 9.29 万包。当周美国陆地棉出口装船

18.16 万包，创市场年度高位，较之前一周增加 35%，较四周均值增加 41%。美国商品期货

交易委员会（CFTC）最新报告显示，截止 1 月 9 日当周，对冲基金及大型投机客持有棉花

多头仓位续增至 135609 手，空头仓位 27426 手，净多头仓位较上周增加 1.5%至 108183 手。 
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（3）年前补库需求小幅回升，新棉购销市场略有回暖 

国家棉花市场监测系统数据显示，截至 1 月 12 日，全国新棉采摘基本结束，籽棉交售率为 93.3%，同比下降 1.5 个百分点，

其中新疆交售 100%；累计加工皮棉 504.5 万吨，同比增加 36.0 万吨；累计销售皮棉 189.3 万吨，同比减少 89.3 万吨，其中新疆

销售 161.2 万吨。 

据中国棉花协会消息，经过持续几个月的冷清之后，新疆棉花购销市场略有“回暖”，近期询价、采购的积极性明显提高，而

且采购商可接受的报价也较之前有上涨。目前北疆机采棉含杂普遍偏高，含杂在 2.5 以下、品质较好的的双 29 机采棉销售价在

15900-16000 元/吨，含杂 6.0 左右品质较差的机采棉销售价在 12000 元/吨左右，南疆手摘棉销售价在 15300-15400 元/吨（毛重）。

内地方面，不少山东、河北地区的棉企反映，目前皮棉走货速度明显快于前期，已消耗了部分皮棉库存。目前山东、河北地区标

准级地产棉报价在 14800-14900 元/吨，较前期上涨 50 元/吨左右。 

（4）棉花工业库存环比减少，纱、布库存折天数增加 

国家棉花市场监测系统抽样调查显示，截至 1 月 11 日，被抽样调查企业棉花平均库存使用天数约为 38.7 天（含到港进口棉

数量），环比减少 2.6 天，同比增加 7.2 天。推算全国棉花工业库存约 86.1 万吨，环比减少 6.3%，同比增加 34%。接受调查的纺

织企业纱、布产销率下降，库存折天数增加。截止 1 月 11 题，被抽样调查企业纱产销率为 94.4%，环比下降 4.8 个百分点 ，同

比下降 5.9 个百分点；库存为 18.4 天销售量，环比增加 1.8 天，同比增加 4.4 天；布的产销率 90.8%,环比下降 0.7 个百分点，同

比下降 17.3 个百分点，库存为 44.9 天销售量，环比增加 3.2 天，同比增加 10.3 天。 

（5）中棉协：12 月全国棉花周转库存环比大幅增加 

据中国棉花协会棉花物流分会对全国 18 个省市的 186 家仓储会员单位库存调查：12 月底全国棉花周转库存总量约 373.51

万吨，较上月增加 79.56 万吨，增幅 27.1%。 

截至 12 月底，中国棉花协会棉花物流分会监测的内地 144 家棉花仓库的商品棉周转库存 49.42 万吨，环比增加 7.66 万吨，

包含新疆棉 35.60 万吨，已通关进口棉 3.38 万吨，地产棉 10.44 万吨。截至 12 月底，其中新疆区内 42 家仓库商品棉周转库存为

324.09 万吨，环比增加 71.9 万吨。 

（6）期价反弹带来期现套利机会，后期仓单数量仍将继续增加 

本周仓单数量继续增加，截止 1 月 18 日，郑商所棉花期货仓单数量 4876 张，较前一周四增加 403 张；有效预报 931 张，较

前一周四增加 21 张。按照盘面 15500 元/吨卖出套保，标准仓单平均升水 600 元/吨，新疆交割仓库销售价格高达 16100 元/吨，

明显高于当前市场价格。期价反弹带来期现套利机会，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 

美棉出口销售预期维持强势，ICE 期棉价格持续反弹，给郑棉带来较强的支撑作用。内地补库需求小幅回升，国内棉花购销

市场略有回暖；但新棉库存庞大，3 月初储备棉轮出亦将启动，市场维持供需过剩格局。而期价的反弹亦带来期现套利机会，郑棉

上行空间有限。 
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二、 波动分析 

 

1. 一周市场综述 

本周郑棉期货先抑后扬，主力合约 SR1805 周一至周三弱势调整，但周四早盘大幅拉伸，期价再度考验 15500 压力， 1 月

18 日收盘报收于 15515 点，较前一周四上周 1.50%。棉纱期货周四亦跟随郑棉反弹，但依旧缺乏资金关注，市场成交萎靡，主力

合约 CY1805 整体维持 23000-23300 区间窄幅震荡。 

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，期价连续两次测试

15500 压力位，若有效突破，技术反弹目标位指向 16000。 

从美棉指数日 K 线图上看，期价连续两个月反弹，累计涨幅达 20%，本周强势突破 80 美分压力，但 KDJ 指标高位粘合形成

顶背离，短线提防高位调整。 

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，郑棉陷入宽幅震荡走势。 

短期展望（周度周期）：美棉出口销售预期维持强势，ICE 期棉价格持续反弹，但 KDJ 指标出现明显顶背离，提防高位回调风

险。内地补库需求小幅回升，国内棉花购销市场略有回暖；但新棉库存庞大，3 月初储备棉轮出亦将启动，市场维持供需过剩格局。

而期价的反弹亦带来期现套利机会，郑棉上行空间料有限。 

2.操作建议 

15500 上方，多单逐步止盈，逢高尝试沽空。 

3.止盈止损 

多单 15500 上方止盈。 
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