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农产品系列 
 

郑棉关注下方支撑的有效性 

主要结论： 

上月整体上外盘表现偏强而内盘表现偏弱。印度棉

价持续上涨、美联储释放暂缓加息信号、以及中美贸易

谈判的乐观预期均助力美棉上行。国内供给压力大，需

求旺季不旺，市场对进口配额增加和抛储存有预期。降

低增值税从进口端和生产端均利空棉价。国内外棉价价

差整体走弱，但随着新疆低成本资源棉花的逐渐减少，

棉价重心上移，进口棉性价比仍高的情况下，外棉或再

受到青睐。棉企基于成本因素倾向于挺价，关注其心态

和出库意愿的变化情况。坯布走货依然不畅，后续进口

纱、国产纱压力不容小觑，棉花需求难有大的起色。短

期郑棉上涨较为乏力，关注下方的支撑有效性。关注郑

棉05合约下方15000附近支撑的有效性参与，下破或仍有

空间，不下破考虑背靠15000附近逢低试多短线交易为

主或观望。考虑轻仓尝试做空9-1价差。 
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一、月度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

图表 1：期货行情走势 

品种 收盘价 上月  月涨跌 
月涨跌幅

（%） 
持仓量 

月持仓量变

化 

CF1905 15030 15205 -175 -1.15 35.8 万 -8.6 万 

CF1909 15495 15645 -150 -0.96 32.4 万 12.2 万 

CTK9 77.6 72.82 4.78 6.56 9.3 万 -2.9 万 

 数据来源：文华财经、 国元期货   

（二）现货市场回顾 

图表 2：现货行情 

棉花现货价 本月 上月  月涨跌 

新疆 15590 15590 0 

河北 15510 15400 110 

山东 15730 15590 140 

湖北 15520 15410 110 

河南 15650 15520 130 

CCindex 指数

（3128B) 
15626 15512 114 

印度：Shankar-6 44000 41600 2400 

         数据来源：wind 数据  国元期货   

（三）行业要闻 

1、据国家棉花市场监测系统，截至2019年3月29日，全国新棉采摘基本结束；

全国交售率为98.9%，同比提高0.7个百分点。截至3月29日，全国加工率为98.3%，

同比提高1.1个百分点；全国销售率为57.1%，同比下降0.9个百分点。 

2、据USDA种植意向报告，2019年美棉种植面积预估为1378万英亩，

较去年下降2%。 

3、据USDA周度出口销售报告显示，截至3月21日的1周，2018/19年度
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陆地棉出口销售净增21.9万包，其中对中国出口销售净增3.66万包；2019/20

年度陆地棉出口销售净增17.56万包，其中对中国出口销售净增3.27万包；

陆地棉装船38万包，其中对中国出口装船3.27万包。2018/19年度皮马棉出

口销售净增3.13万包，其中对中国出口销售净增1.92万包；2019/20年度皮马

棉出口销售净增1500包；皮马棉装船8300包。 

4、我国2月份进口棉花23万吨，环比减少5万吨，同比增加13万吨。 

5、2月棉纺织PMI为35.83%，环比下降8.43个百分点，同比下降8.53个

百分点。 

6、中美将于3月28日进行第八轮经贸磋商，于4月初进行第九轮磋商。 

7、据海关数据，2月我国棉纺织品服装出口额130.76亿美元，环比下降

47.83%，同比下降35.72%。 

二、基本面分析 

（一）供需面 

2.1 全球棉花供需情况 

2019 年 3 月 USDA 供需报告将 2018/19 年度全球棉花期末库存较 2 月预估

调增 59 万包，产量较 12 月预估调增 44 万包，全球消费调减 5 万包。美国棉花

产量预估较上月预估持平，期末库存预估维持不变。印度 2018/19 年度产量预估

维持不变。中国棉花产量和进口预估维持不变。 

USDA3 月年度种植意向报告显示 2019 年美棉种植面积预估为 1378 万英亩，

环比下降 2%。其中，陆地棉种植面积预估为 1352.5 万英亩，皮马棉植棉面积预

估为25.5万英亩。印度本年度棉花产量预计为3008.7万包，较上年度减少11.28%。 
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图表 3：全球棉花供需情况 

 
 数据来源：USDA、 国元期货   

图表 4：印度棉花产量 

 
 数据来源：国元期货 

2.2 国内棉花供需情况 

    我国农业农村部发布的 3 月农产品供需形势预测报告显示，2018/19 年度中

国棉花播种面积为 3367 千公顷，与 2 月预测数据持平；棉花单产预估为 1764 公

斤/公顷，较 2 月预估数据维持不变，产量预估为 604 万吨，与 2 月预测数据持

平，消费预估维持在 845 万吨，进口预估调增 40 万吨，期末库存预估调增 40

万吨至 698 万吨。  

图表 5：中国棉花供需平衡表 



                    
农产品·月报

 

 4 /13 

 

 
数据来源：中国棉花信息网、 国元期货   

2.3 美棉生长情况 

   美国棉花收割进度慢于去年同期。截至 11 月 25 日的一周美棉收割率由上周

的 59%升至 70%，去年同期为 78%。新季美棉长势差于去年同期，截至 11 月 4

日的一周美棉优良率为 33%，上周为 35%，去年同期为 55%。美棉第一大主产

区德克萨斯州前期受干旱影响，产区棉花最新优良率为 22%，生长状况差和非

常差的占比仍为 46%。 

图表 6：美棉作物进度及优良率 

  
数据来源：wind、 国元期货   

2.4 美棉出口情况 

    截至 3 月 21 日的 1 周，2018/19 年度陆地棉出口销售净增 21.9 万包，

其中对中国出口销售净增3.66万包；2019/20年度陆地棉出口销售净增17.56
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万包，其中对中国出口销售净增 3.27 万包；陆地棉装船 38 万包，其中对中

国出口装船 3.27 万包。2018/19 年度皮马棉出口销售净增 3.13 万包，其中

对中国出口销售净增 1.92 万包；2019/20 年度皮马棉出口销售净增 1500 包；

皮马棉装船 8300 包。 

图表 7：美棉周度出口情况统计 

 
数据来源：wind、 国元期货 

图表 8：美棉出口至中国当周值、累计值 

  

数据来源：wind、 国元期货 

2.5 国内棉花产量、进口量、库存情况 

     据农业农村部 3 月估计去年我国的棉花产量为 604 万吨，略微高于前年我国

棉花的产量 589 万吨。据海关数据，2 月我国棉花进口量为 23 万吨，环比减少 5
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万吨，同比增加 13 万吨。2 月底棉花商业库存为 456.52 万吨，环比减少 28.3 万

吨，同比增加 93.5 万吨；2 月底工业库存为 80.93 万吨，环比减少 4.43 万吨，同

比增加 19.85 万吨。国内棉花进入去库存阶段，但工商业库存同比仍偏高。 

图表 9：国内年度棉花产量 

 
 数据来源：天下粮仓、 国元期货 

图表 10：国内棉花、棉纱月度进口量 

  
数据来源：wind、国元期货   

图表 11：国内棉花工&商业库存 
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数据来源：wind、 国元期货   

2.6 棉花下游成品零售、库存、出口情况 

    据国家统计局的数据 2018 年全年国内针织品、服装、鞋帽的零售额不及前

两年，国内下游产成品需求略显疲弱。2019 年截至 2 月国内针织品、服装、鞋

帽的零售额为 2332.1 亿元，同比减少约 2.71%。 

图表 12：针织品、服装、鞋帽零售额累计值 

 
数据来源：wind、 国元期货   

    纱线库存环比、同比继续下降。坯布库存环比下降，同比仍高，但同比增

幅较上月缩窄。 

图表 13：纱线、坯布库存 
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数据来源：wind、 国元期货   

     2 月我国棉纺织品服装出口额 130.76 亿美元，环比下降 47.83%，同比下降

35.72%。 

图表 14：棉纺织服装出口额 

 
 数据来源：国元期货   

2.7 棉纺织行业 PMI 

2 月棉纺织行业 PMI 为 35.83%，环比下降 8.43 个百分点，同比降 8.53 个百

分点。 

图表 15：棉纺织 PMI 
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数据来源：wind、 国元期货   

2.8 棉花仓单情况 

   棉花仓单+有效预报数量大幅高于往年同期，仓单压力巨大，且近期持续呈

回升之势。 

图表 16：国内棉花仓单+有效预报 

 
数据来源：wind、 国元期货   

图表 17：郑棉仓单和有效预报 
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数据来源：wind、 国元期货 

2.9 储备棉拍卖情况 

     本年度储备棉拍卖暂告结束。我国棉花 2011 年-2014 年收储大概 1536 万吨，

2011 年截至目前，储备棉拍卖累计成交 15334641.3 吨。储备棉结余量预计为

200-350 万吨。 

图表 18：储备棉拍卖成交情况 

  
数据来源：天下粮仓、 国元期货   

图表 19：储备棉累计收储量和轮出底价 
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数据来源：天下粮仓、 中国棉花信息网、国元期货   

（二）价格 

图表 20：价格季节性 

 
数据来源：wind、 国元期货   

图表 21：国内棉花、纱线、cotlookA 指数 

  
数据来源：wind、 国元期货   

图表 22：进口棉价格指数 
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 数据来源：wind、 国元期货 

图表 23：印度 S-6 现货价 

 
 数据来源：wind、 国元期货 

图表 24：内外棉价差 

 
数据来源：wind、 国元期货 

（三）中美贸易形势对棉价的影响 

中美两国领导人在阿根廷当地时间 11 月 30 日至 12 月 1 日举行的 G20 峰会
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上进行会晤。北京时间 12 月 2 日传来消息，中美达成暂不升级贸易战的协议，

后续双方贸易团队将加紧在 90 天内磋商达成协议并取消今年加征的关税，另有

言论称，协商不成加征关税税率将升级。整体上此次谈判对棉花市场形成利好。 

1 月 7 日至 9 日中美举行副部级会议，传出的消息来看进展良好，但具体细

节国内相关部门没有披露。1 月底国务院副总理刘鹤率领代表团赴华盛顿与美方

代表谈判，2 月 14-15 日国务院副总理刘鹤将与美国贸易代表莱特希泽、财政部

长姆努钦举行新一轮中美经贸高级别磋商。2 月 21 日-24 日在美华盛顿开展的，

消息面来看中美达成协议偏乐观，但中美贸易关系仍存不确定性。美方表示对

2018 年 9 月起加征关税的自华进口商品，不提高加征关税税率，税率继续保持

在 10%，直至另行通知。消息称中国可能扩大进口自美国农产品的量，市场预

期中国或增加美棉进口。 

中美贸易摩擦将加重棉市的悲观情绪，抑制我国棉花的需求，但增加美棉

进口又会加重国内棉花的供给压力，需要两相权衡分析。中美于 3 月 28 日-29

日进行第八轮经贸磋商，于 4 月初进行第九轮磋商。 

三、综合分析 

上月整体上外盘表现偏强而内盘表现偏弱。印度棉价持续上涨、美联储释

放暂缓加息信号、以及中美贸易谈判的乐观预期均助力美棉上行。国内供给压

力大，需求旺季不旺，市场对进口配额增加和抛储存有预期。降低增值税从进

口端和生产端均利空棉价。国内外棉价价差整体走弱，但随着新疆低成本资源

棉花的逐渐减少，棉价重心上移，进口棉性价比仍高的情况下，外棉或再受到
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青睐。棉企基于成本因素倾向于挺价，关注其心态和出库意愿的变化情况。坯

布走货依然不畅，后续进口纱、国产纱压力不容小觑，棉花需求难有大的起色。

短期郑棉上涨较为乏力，关注下方的支撑有效性。关注郑棉05合约下方15000附

近支撑的有效性参与，下破或仍有空间，不下破考虑背靠15000附近逢低试多短

线交易为主或观望。 

四、技术分析及建议 

   图表 25：棉花主力合约 K 线图 

 
数据来源：wind、 国元期货 
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电话 0532--66728681,传真 0532-66728658 

郑州营业部  

地址：郑州市未来路与纬四路交叉口未来大厦 1410 室 

电话 ：0371-53386809/53386892 

上海营业部 

地址：上海浦东新区松林路 300 号期货大厦 2002 室 

电话：021-68401608 传真：021-68400856 

合肥营业部 

地址：合肥市金寨路 329 号国轩凯旋大厦 4 层（合肥师范学院旁）   

电话：0551-68115888   传真：0551-68115897 

宝鸡营业部 

地址：陕西省宝鸡市金台区陈仓园金九商务楼 9 层 920-921 室 

电话：0917-3859933 

 

北京业务总部 

地址：北京东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B座 9 层 

电话：010-84555028 010-84555123 

合肥金寨路营业部 

地址：安徽省合肥市蜀山区金寨路 91 号立基大厦 A 座六楼 

电话：0551-62895501 传真：0551-63626903 

西安营业部 

地址：陕西省西安市雁塔区二环南路西段 64 号凯德广场西塔 6

层 06 室 

电话：029-88604088 

重庆营业部 

地址：重庆市江北区观音桥步行街 2 号融恒盈嘉时代广场 14-6   

电话：023-67107988 

厦门营业部          

地址：厦门市思明区莲岳路 1号 1604 室 08 室 

电话：0592-5312922、5312906 

深圳营业部 

地址：深圳市福田区百花二路 48 号二楼 

电话：0755-36934588 

唐山营业部 

地址：河北省唐山市路北区北新西道 24 号中环商务 20 层

2003-2005 室 

电话：0315-5105115 

龙岩营业部 

地址：厦门市思明区莲岳路 1号磐基商务楼 2501 单元    

电话：0597-2529256   传真：0592-5312958 

杭州营业部 

地址：浙江省杭州市滨江区江汉路 1785 号双城国际大厦 4 号楼

22 层 

电话：0571-87686300 

 


