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郑棉窄幅震荡 

主要结论： 

    国家棉花市场监测系统预计2020年棉花产量估

计同比下降，提振郑棉期价。明年新疆棉花目标价

格补贴政策具有不确定性。近期美棉出口较好，加

上中美经贸磋商进展良好，美棉走势偏强。国内市

场情绪有所好转，国内棉花现货价略有上调，短纤

价格止跌企稳有所抬升，纱线价格继续偏弱。全球

经济下行压力犹存，国内实盘压力仍大，棉市季节

性供应旺季、需求淡季。储备棉库存去化，内外价

差低位，中长期来看，下游需求或有所恢复。考虑

轻仓短线操作。
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一、周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

截至12月20日，郑棉05合约收盘价为13400元/吨，较上周同期上涨30

元/吨。截至12月20日美棉03合约收盘价为67.93美分/磅，较上周增加1.22

美分/磅。 

图表 1：期货行情走势 

  
 数据来源：wind、 国元期货   

图表 2：棉花内外盘价差走势 

 
数据来源：wind、 国元期货 

（二）现货市场回顾 

上周国内棉花现货价格稳中有涨，截至2019年12月20日，新疆地区皮
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棉价格较上周同期上涨60元/吨至13150元/吨，河北地区皮棉价格同比上涨

50元/吨，湖北地区皮棉价格较上周上涨100元/吨，山东地区同比上涨50元

/吨。 

图表 3：现货行情 

 
  数据来源：wind 国元期货   

（三）行业要闻 

1、12月23日-12月27日新疆棉轮入竞买最高限价13522元/吨。 

2、12月20日新疆棉轮入上市数量7000吨，无成交。 

3、据国家棉花市场监测系统的调查显示，2020年中国棉花意向种植面

积4587.5万亩，同比下降4.3%，预测总产量为561.7万吨。 

4、据国家棉花市场监测系统的调查显示，截至2019年12月20日，全国

新棉采摘基本结束；全国交售率为96.7%，同比提高2.5个百分点；全国加工

率为87.0%，同比提高0.7个百分点；全国销售率为29.8%，同比提高7.6个百

分点。 

5、12月19日新疆棉轮入上市数量7000吨，成交200吨，成交率2.86%，

平均成交价为13425元/吨。 
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6、巴基斯坦棉花加工协会数据显示，截至12月15日，本年度籽棉累计

上市量折皮棉121.85万吨，同比减少约22%。 

7、据USDA周度出口销售报告显示，截至12月12日当周，2019/20年度

陆地棉出口销售净增24.94万包，较之前一周下降10%，但较前四周均值增

加5%。出口装船21.32万包，较较之前一周增加14%，较前四周均值增加26%。 

8、12月18日新疆棉轮入上市数量7000吨，成交200吨，成交率2.86%，

平均成交价为13355元/吨。 

9、据印度棉花公司，截至12月13日，印度新花累计上市量达到122.92

万吨，较前一月大幅增加约67%，较上年同期减少约12%。 

10、12月17日新疆棉轮入上市数量7000吨，成交520吨，成交率7.43%，

平均成交价为13397元/吨。 

11、截至11月底，国内商品棉周转库存量为370.15万吨，其中内地库商

品棉周转库存量为45.63万吨，新疆库周转棉库存量为324.52万吨。 

12、国家统计局数据显示2019年国内棉花产量为588.9万吨，较上年下

降3.5%。 

二、基本面分析 

（一）供需面 

2.1 全球棉花供需情况 

2019 年 12 月 USDA 供需报告预测 2019/20 年度全球棉花年末库存为 8032.3

万包，较 11 月预测下调 47.9 万包，2019/20 年度全球棉花消费调减 123.6 万包。
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2019/20 年度美棉单产下调至 775 磅/英亩，棉花产量下调至 2021 万包，期末库

存预估下调至 550 万包。印度 2019/20 年度产量预测较 11 月下调 50 万包，国内

消费估计维持不变，期末库存调减 70 万包。中国 2019/20 年度棉花产量估计维

持不变，进口量估计较上月报告下调 50 万包，国内消费估计下调 100 万吨，期

末库存调增 50 万包至 3325 万包。 

USDA12 月报告维持美国 2019/20 年度植棉面积估计至 1376 万英亩，低于

上年度的 1410 万英亩。据 USDA6 月年度种植情况报告，陆地棉种植面积预估

为 1344.5 万英亩，环比下降 2.924%，皮马棉植棉面积预估为 27.5 万英亩，环比

增加 9.86%。 

图表 4：全球棉花供需情况 

 
 数据来源：USDA、 国元期货   

图表 5：美棉供需情况 
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 数据来源：USDA、 国元期货   

2.2 国内棉花供需情况 

    我国农业农村部发布的 12 月农产品供需形势预测报告维持 2019/20 年度棉

花消费量预估 803 万吨不变，出口量估计、期末库存估计维持不变。2018/19 年

度指标值估计维持不变。 

图表 6：棉花供需平衡表（农业农村部） 

 
数据来源：中国农业农村部、 国元期货   

    据国家棉花市场监测系统的调查显示，2020 年中国棉花意向种植面积 4587.5

万亩，同比下降 4.3%，预测总产量为 561.7 万吨。 

图表 7：棉花供需平衡表（监测系统&棉花信息网） 
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数据来源：信息网、监测系统、国元期货   

国家统计局数据显示 2019 年国内棉花产量为 588.9 万吨，较上年下降

3.5%，新疆棉花产量为 500.2 万吨，较上年下降 2.1%。 

图表 8：国内棉花历年产量  

  
数据来源：国家统计局、国元期货   

2.3 国内棉花进口量、库存情况  

据海关数据，10 月我国棉花进口量为 7 万吨，环比下降 1 万吨，同比

下降 4 万吨。棉纱线进口 15 万吨，环比持平，同比增加 1 万吨。11 月底全

国棉花商业库存为 449.67 万吨，环比增加 39.46%，同比增加 5.48%；截至

11 月底国内皮棉工业库存为 72.32 万吨，环比增加 1.36 万吨，同比减少 14.33

万吨。国内棉花商业库存持续季节性回升，工业库存略有回升，但仍同比
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下降。 

图表 9：国内棉花、棉纱月度进口量 

  
数据来源：wind、国元期货   

图表 10：国内棉花工&商业库存 

  
数据来源：wind、 国元期货   

截至 11 月底，国内商品棉周转库存量为 370.15 万吨，其中内地库商品

棉周转库存量为 45.63 万吨，新疆库周转棉库存量为 324.52 万吨。 

图表 11：商品棉周转库存 
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 数据来源：棉花物流协会、 国元期货 

2.4 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 11 月国内针织品、服装、鞋

帽的零售额为 12016 亿元，累计同比增加 3%。11 月单月零售额为 1427 亿美元，

当月同比增加 4.6%。 

图表 12：针织品、服装、鞋帽零售额 

  
数据来源：wind、 国元期货   

近期国内布销量季节性下降。 

图表 13：短纤棉布日销量 
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 数据来源：国元期货   

    11 月纱线库存较上月持平，坯布库存略有回升。11 月国内纱线库存天数

为 23.87 天，同比增加 4.02 天，国内坯布库存天数为 29.85 天，环比增加 1.49

天，同比下降 0.71 天。 

图表 14：纱线、坯布库存 

  
数据来源：wind、 国元期货    

    11 月我国纺织品服装出口环比、同比继续双降。11 月我国出口纺织品

服装约 220.68 亿美元，环比降 3.5%，同比降 4.25%。其中，纺织品出口额

为 121.15 亿美元，服装出口额为 99.53 亿美元。 

图表 15：棉纺织服装出口额 
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 数据来源：国元期货   

2.5 棉纺织行业 PMI 

11 月国内棉纺织行业景气度指数环比、同比均上升，棉纺织行业 PMI 为

53.12%，环比增加 1.16 个百分点，同比增加 11.38 个百分点。 

图表 16：棉纺织 PMI 

 
数据来源：wind、 国元期货   

2.6 棉花仓单情况 

    截至 2019 年 12 月 20 日，郑棉仓单为 25256 张，较上周同期增加 2995 张。

有效预报数量为 4315 张，同比减少 1546 张。仓单+有效预报合计 29571 张，较

上周增加 1449 张，仓单+有效预报折合现货 118.284 万吨。仓单高于于往年同期，

仓单压力较大，新棉陆续注册仓单，季节性供应压力之下，仓单+有效预报结束
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下降趋势转持续回升。 

图表 17：国内棉花仓单+有效预报 

 
数据来源：wind、 国元期货   

图表 18：国内棉花仓单和有效预报 

  

数据来源：wind、 国元期货   

2.7 储备棉收储情况 

2019/20 年度新疆棉轮入工作于 12 月 2 日起展开，首周轮入竞买最高限价

13319 元/吨，截至 12 月 20 日累计成交 35320 吨，平均成交率为 33.63%。本周

(12.23-12.27)轮入竞买最高限价环比上升 97 元/吨。 

图表 19：储备棉轮入成交情况 
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数据来源：wind、 国元期货    

2.8 基差、价差情况 

近期基差和价差表现波动较小，相对平稳。 

图表 20：基差&价差 

  
数据来源：wind、 国元期货    

三、综合分析 

    国家棉花市场监测系统预计 2020 年棉花产量估计同比下降，提振郑棉

期价。明年新疆棉花目标价格补贴政策具有不确定性。近期美棉出口较好，

加上中美经贸磋商进展良好，美棉走势偏强。国内市场情绪有所好转，国

内棉花现货价略有上调，短纤价格止跌企稳有所抬升，纱线价格继续偏弱。

全球经济下行压力犹存，国内实盘压力仍大，棉市季节性供应旺季、需求
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淡季。储备棉库存去化，内外价差低位，中长期来看，下游需求或有所恢

复。考虑轻仓短线操作。 

四、技术分析及建议 

   图表 21：棉花主力合约 K 线图 

 
数据来源：wind、 国元期货 
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