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棉花周报  报告日期：2020 年 10 月 26 日 

成本及需求支撑但情绪有所降温，郑棉或呈区间震荡 

观点： 

前期在美棉持续上行、国内籽棉抢收价格高

企以及终端纺服订单超预期回暖的共同作用下，

郑棉期价大幅上行，估值得到明显修复，价格中枢

整体上移。而伴随着利多的大幅兑现，市场情绪逐

渐回归理性，籽棉收购价格开始松动，成本进一步

提振作用转弱，叠加目前新棉上市阶段，持续去化

的商业库存上周又有所回升，短期内棉花供应相

对充足，需求端，国内旺季叠加外需订单回流，纺

企纱、布库存下降，短期对盘面的支撑仍在，不过

下游订单的持续性是关键，目前市场存在疑虑的

情况下，继续大幅上行驱动或显乏力，本周或以区

间震荡为主。关注海外疫情、美国大选以及疆棉制

裁等不确定因素带来的风险。 

操作上建议前期低位建立的多单谨慎持有，

如果期价回调幅度较大，建议减仓或离场保护利

润。 
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一、行情走势回顾 

іᵕ ICE ῼ₆Ѯדᵀ і ιᵼ Ӻ ι₆ ∂ᾡᵱћ ₆Ѯғת￼ ↨Ṁ ᾠבả

₆Ѯדᵀ ᶈ֗ ᵅῶἍᵻ ᶂẏӬᵅᶈѧᶂ ᵙ ᾟ їι ₆Ὑ і Ḿᶂԓ ẻἄώ ι

ᴬזᶂԓ ₆ᾠ Ү⁪ ι ∂ ῼḄ ιᶢ  ӭᶺ╦ỤѮṀ ₆ ừ ιמ ₆ ֧҃ └

Ặמі ừι іᵕ ₆Ѯד 01 ᵀ ᶈֹ֗ ừׁ↨Ẉι ᴣ 15305 ￼ ӈᵅιӃ ַᶺԂאᶺ᷃

ַ҃ ι ῶἍᵻ ҡᵕ ‎ ιἈ₿ 10 ῴ 23 ῄι ₆Ѯד 01 ᵀ ᵕ Ẅ 0.93%  

   
图 1：ICE 美棉主力合约日线             单位：美分/磅  图 2：郑棉主力合约日线                单位：元/吨  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：文华财经，长安期货  资料来源：文华财经，长安期货 

   

二、国际市场分析 

（一）美棉产量微幅下调，出口持续表现靓丽 

ᶂ֔ў USDA10 ῴӗ ἵᵓῘ ιԅר 2020/21 ẉẙ₆ ғ ӂї 93 єץ 1.1627 қ

ιץ ᶂ₆ ғ ӂї 1705 єץψ ₔ ӂ 9 ῴὙẈι℅ᶹ ₆֧ᴭ Ѽ іῴὙẈψῳ

ԅר 2020/21 ẉẙ₆ ẉ ẓḕ ӂ 9 ῴї 1.0113 қץι ᶂ₆ ẓḕ ӂ 9 ῴὙẈѭ 720

єץ ᾯӌ‎ ι ₆ғ ї Ẅẙјᴣ ῼ  

ᶂ֔ў ԇṵ￼֧ᴭ ᵩἵᵓῘ ιἈ₿ 10 ῴ 15 ῄẸᵕι ᶂ 2020/21 ẉẙ ᶊ₆֜ ѭ
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图 4：国内籽棉收购价格                   单位：元/斤  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：天下粮仓，长安期货  
  

（三）储备棉靴子落地，短期对盘面影响有限 

2020 ẉ 10 ῴ 21 ῄιᶂḲӴᶵ₆ Ԅ￼ԇᵓᴧṵχѭזẶѧ᷁Ӵᶵ₆ ιת ℓҸקӴᶵ ‗

ώ Ӵᶵ ι֘ ḧ Ԅ ֫Ὰּ₆ר ԄῊ ѭ 2020 ẉ 12 ῴ 1 ῄ 2021 ẉ 3 ῴ 31 ῄ￼ᶂḲ│ḧṪ

Ӑῄ ᾭ ḠὴᶈỞ 50 є ṫᴸι⅛ῄὛⱲ Ҁ 7000 ṫᴸ ԄҮ⁪ῗ Ҁῳ Ү ṏṴט

ỗ ḧιᴝֱіљᶂԓ₆ א Ү⁪Ὓ ╢Ẋіט ḧ⅝ӕι⅛ᵕ ᾯ ₭ Ԅῼ ιẸԓᶹ₆ҮṮ

3 ѦṪӐῄ 800 Ӻ/ ῊιῥӯҐ῏ψẸԓᶹ₆ҮṮᵻ ֹ 800 Ӻ/ ҨԓῊι ᾺᵏטҐ῏  

 ₭Ӵᶵ₆ Ԅᾤ ԇṵḾ ׁ ￼ẽᵠἆ⅝ ῶ ι Ά ᴝᵼᶈ҈ṴᶋḾ ₭Ӵᶵ₆ ԄṰῶ

ῼιẊᶈ ѣẉ ℓẂỗקψᴰ Ά 50 є ￼ ԄỞ ѭῶ ι℅ᶹιᶈԓᶹ₆ҮṮ 800 Ὴ

Һ ᴧⱤᾸ ֺιᴬזḾ₆ ∂ ιἆ ҨḾṴᶋғּוᶿᶽ￼ Ậד  

（四）商业库存周度数据小幅回升，仓单量继续下降 

ῼᶈї▫ ҲᾺᶭ ᴅᶽᶭ￼ừ֙їι Ҳᴝᾳ ẓ￼ỴỶ Ặιј ᾺּרᾺ₆Ѽᶴ҈іṴ ⅎι

Ӄ іṴ ￼ᶭזιіᵕᵬўẓḕḫ іṇẄі Ὧᶾї Ң ‬Ῐ ιἈ₿ 10 ῴ 23 ῄιᶂԓ₆

ᵬўẓḕѭ 179.42 є ιע⅝іᵕᶭẄᶈ 15.37%ιԎѧιᾺּרᶊ₆ת ẓḕѭ 115.37 є ιע⅝ᶭז

34.39 є ψԓᶊ₆ ẓḕѭ 42.71 є ιע⅝ׁ ᵕ Ẅѭ 10.93%ψ▪ᴭ ᴭ₆ ẓḕѭ 31.34 є ι
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ї⅝ע 19.74%  

₆ ҢᴅΆ ι ῼҢᴅ₆ ᶽẄї ι іѦῴᵃῼ֟Ṉ҃ 20 ᶺє Ἀ₿ 10 ῴ 22 ῄ ₆Ṱ

ἄ￼Ңᴅῶוּ 5350 ắιῶᾦ ἵ ѭ 246 ắιὟⱢ⅛ắҢᴅ 40 ιỞҢᴅ ᵀ ἱᵀ₆ 22.4

є  

   
图 5：棉花商业库存                      单位：万吨  图 6：棉花工业库存                 单位：万吨 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：wind，长安期货  资料来源：wind，长安期货 

   

（五）下游纺企订单超预期增加，关注需求回暖持续性 

Ὧ╤ԋᾭὯῘ ι2020 ẉ 1~9 ῴιἅᶂ Ὸ ֧ᴭ 15156.7 қӺιᶭ 12.2%ιԎѧ ᵝ

֧ᴭ 8287.8 қӺιᶭ 37.5%ιῸ ֧ᴭ 6868.9 қӺιї 8.1%  ᴅҡ 9 ῴ‎ ιἅᶂ Ὸ ֧

ᴭ 1967.9 қӺιᶭ 14.5%ιԎѧ ᵝ֧ᴭ 912.3 қӺιᶭ 33.4%ιῸ ֧ᴭ 1055.6 қӺιᶭ

2.1% Ҟẉ 8 ῴῸ ֧ᴭ ᵃ⅝ ᶭ⃰א Ҩ‎ιᾭὯӠὙ Ḅỗמ  

⁞Ὧ₆ Ṵᶋ ╜ ￼ᾭὯῘ ιἈ 10ῴִ Ἲ‾ ‬Ҳў ғ ꞌѭ92.2%ιע⅝і3.4%״ι

ᵃ⅝ї 4.8%ι ẓḕѭ 22 ᶾ ᵩ ιע⅝֟Ṉ 3.4 ᶾιa ⅝֟Ṉ 5.1 ᶾι⅝ ѕẉᵃῼẈᶎ↨Ẉ 1.4

ᶾψṵ￼ғ ꞌѭ 87.4%ιע⅝і״ 1.6%ιa ⅝ї 2.6%ιṵẓḕѭ 4.03 ᶾ ᵩ ιע⅝֟Ṉ 3.8 ᶾι
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ᴰ Ά ῗᶂԓ ừίֺ Ḅι ╤ᶹ ֫Ṵᶋᴩ ừẽᵠ ᴔּוғ ᴩד ιѮ ӌאѭᴍẙ ֫

ᴅ ѧᶂψ℅ᶹι֚ ῼѼᶭ▌҃ṴᶋḾ ∂￼ῼể ׁ ∂ Ҡⱡᴵᶈ ῼԓѭ₆Үώӗ

ḧᾟ ιј ҈ ׁ￼ ᴅᶺҨ ᴅ ỚᴅѭѮιᴍẙΆ ῆּוғ Ỡᶶιᶹד ᴅ￼ᵻ╙ӝј

ԏᶵὙ ớιᵼ℅ᵅṴ ∂ ￼ Ҡḕᶈא ḧּת ιӔệ ῼ ℓ￼ַᶺ דῘѷצּט Ὑ ԋ

├ ᴅᴪקừ֙  

   
图 7：纺企纱线库存                      单位：天  图 8：纺企坯布库存                 单位：天 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：wind，长安期货  资料来源：wind，长安期货 

   
   
图 9：服装类零售当月值                   单位：亿元  图 10：服装类出口当月值                 单位：万美元 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：wind，长安期货  资料来源：wind，长安期货 

   

四、综合分析及操作建议 

ׁῼᶈ ₆Ὑ і ᶂԓ ₆ἳᾠҮ⁪ ҲҨᴣ Ὸ ᴅ ῼᵻῧ￼ԊᵃӐּזїι ₆ῼҮ

ᶽẄі ιӂӪệֹ῎ῘӢᶶιҮ⁪ѧ”ᾯӌі Ӄ ַᶺ￼ᶽẄԂאιṴᶋừ ░ᵻặתớι

₆ᾠ Ү⁪ẦḊ—טιἄ  ℓώ Ӑּז Ẵιᴬז ׁᾺ₆іṴ ⅎιὙ ᴞק￼ᵬўẓḕіᵕᴡ
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ῶἍᵻ״ι ῼԓ₆ ӗẔ ḾӼ ι ∂ ιᶂԓΉḗᴬזᶹ ᴅᵻ╙
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免责声明 

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求报

告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成个人投资建议。投资

者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力等实际情况，并完整理解和使用本报告内

容，不能依靠本报告以取代独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。  

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司

可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息

保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自

行关注相应的更新或修改。  

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得

以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进

行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“长安期货投资咨询部”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
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 χ0917-3536626  כּ
ҽ  χ0917-3535371 
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