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棉花观点 

■ 市场分析 

期货方面，昨日收盘棉花 2209 合约 17615 元/吨，较前日上涨 470 元，涨幅 2.7%。持

仓量 290863 手。仓单 15395 数量张。现货方面，新疆 3128B 棉新疆到厂价 18425 元/

吨，较前一日下跌 129 元/吨，现货基差 CF09+810，较前一日下跌 600。全国均价

18325 元/吨，较前日下跌 278 元/吨。现货基差 CF09+710，较前日下跌 750。 

基于美联储紧急加息 75 个基点和原油价格回调带来的影响，商品市场信心受挫，棉价

持续下探。上游棉花销售进度缓慢，下游订单需求惨淡、利润偏低，短期内并无明显

改善的迹象，而临近七月也意味着接近农发行的还款日期，轧花厂形势严峻。因此短

期来看，棉花累计的利空因素较多，缺少上涨驱动，下游的销售压力叠加宏观因素影

响给棉价带来一定的压制。但是从长期来看，印度本年度的西南季风带来的降水略

少，棉花种植进度偏慢，美国德州的干旱面积在高温大风的影响下再度扩大，其中 55%

的植棉区受旱情困扰。因此天气端的持续影响仍给棉花产量带来了不确定性，即使后

期产量端影响较小，棉花供需仍只是维持紧平衡的状态，后期应持续关注本年度的产

量变化，美国和印度的最终产量情况仍会是价格的决定性因素。 

■ 策略 

单边中性 

■ 风险 

无 

纸浆观点 

■ 市场分析 

期货方面，昨日收盘纸浆 2209 合约 6930 元/吨，较前日上涨 168 元，涨幅 2.48%。现

货方面：山东地区“银星”针叶浆现货价格 7200 元/吨，较前一日上调 100 元/吨，现货

基差 sp09+270，较前一日下调 70；山东地区“月亮/马牌”针叶浆现货价格 7200 元/

吨，较前一日上调 100 元/吨，现货基差 sp09+270，较前一日下调 70；山东地区“北

木”针叶浆现货价格 7600 元/吨，较前一日无变动，现货基差 sp09+670，较前一日下

调 170。 

从总体上来看，纸浆进入传统淡季，部分产线仍有停机情况、开工不足，利润空间有
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限，交投冷清，加之进口阔叶浆现货市场价格偏弱，下游纸厂压价力度加大，消费端

的低迷导致了价格的下滑。加之宏观因素对整个软商品市场的影响，纸浆价格短期内

震荡下行。但是从供应端来看，市场可流通货源偏少，供应端的问题一定程度上也有

可能支撑纸浆的价格。预计未来一段时间内，纸浆仍将呈现震荡调整的态势。 

■ 策略 

单边中性 

■ 风险 

无 

苹果观点 

■ 市场分析 

期货方面，昨日收盘苹果 2210 合约 8873 元/吨，较前日下跌 68 元，跌幅 0.76%。现货

方面，山东栖霞地区 80#商品果现货价格 4.8 元/斤，与前一日持平，现货基差

AP10+730，较前一日上涨 70；陕西洛川地区 80#苹果现货价格 5.5 元/斤，与前一日

持平，现货基差 AP10+2130，较前一日上涨 70。 

时令水果陆续上市对苹果的销售冲击较大，苹果走货速度放缓，一定程度上压制了苹

果的价格。但是近期客商略有增多，调货交易稍有好转。并且从供应端来看，虽然今

年产量小幅增加但是果个明显偏小，目前剩余库存量处于较低水平，且后期产区有砍

树缩小种植面积的预期，供给并不宽裕，加之果蔬品受宏观因素影响较小。因此未来

苹果价格可能呈现震荡上涨的态势。 

■ 策略 

单边谨慎看涨 

■ 风险 

疫情影响 

红枣观点 

■ 市场分析 

期货方面，昨日收盘红枣 2209 合约 11275 元/吨，较前日下跌 230 元，跌幅 2%。现货

方面，新疆阿克苏地区一级灰枣现货价格 10.4 元/公斤，与前一日持平，现货基差

CJ09-880，较前一日上涨 230；新疆阿拉尔地区一级灰枣现货价格 10.8 元/公斤，与前

一日持平，现货基差 CJ09-480，较前日上涨 230。新疆喀什地区一级灰枣现货价格
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11.15 元/公斤，与前一日持平，现货基差 CJ09-130，较前日上涨 230。河北一级灰枣

现货价格 10.75 元/公斤，与前一日持平，现货基差 CJ09-530，较前日上涨 230。 

同为果蔬品，时令水果的上市也使得红枣进入了销售淡季，需求明显减少，近期仓单

货也开始流入市场，对价格起到明显的压制。但是低价交割品流入市场一定程度上拉

高了红枣的消费需求。此外，红枣期价已经跌破成本，进一步调整的空间有限，因此

未来红枣价格预计将会处于震荡的态势。 

■ 策略 

单边中性 

■ 风险 

无 
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市场要闻及动态 

1. 据当地消息，印度旁遮普曼萨 Ramdittewala 地区又见虫害来袭，个别棉农反馈其

50%的棉田因虫害受损，同时该地周边 4 个村庄的棉田均出现不同程度的虫害现

象。农业部相关人员问询立即对此展开调查，并表示如果近日降水增多，将有利于

降低虫害范围进一步扩大的风险。 

2. 近期旁遮普省农业部门统计数据显示，该省新年度棉花扩种目标或难以实现，目前

预计到 6 月 30 日，该省棉花播种面积将达到 364.5 万英亩（2213 万亩），约为目

标 400 万英亩（2428 万亩）的 91.1%。该省农业总干事指出，尽管价格高涨，但因

巴基斯坦国内经历了前所未有的热浪并面临水资源短缺的问题，新棉大幅扩种难以

如其落地。此外，若播种面积低于目标，该省 102.3 万吨的总产目标同样难以实

现。 

3. 期印度西南季风覆盖范围北至古邦大部，时间较去年同期早三天，给当地带来较多

降水。此外，北部棉区整体持续干燥，近中部局地迎来少量降水，28 日西北地区

预计有新一轮降水，未来几日印度全国范围内或将出现大雨。截至 24 日印度植棉

进度整体偏慢，其中中部和南部棉区同比分别落后约 20%和 30%。 

4. 上周末西得州地区局地遭遇雷暴，到来少量降水，但分布并不均匀，其中狭地和罗

令平原局地降水偏多，此外，罗令平原其他多地及高原局地持续干燥，气温整体在

21-27 摄氏度。从新棉生长情况来看，部分棉株正在现蕾，亟需降水灌溉。同期得

州南部地区持续以高温湿热天气为主，气温最高可达 38 摄氏度。27 日局地有 40-

60%的概率遭遇雷暴，预计有小到中雨。格兰德流域地区棉株进入铃期，部分已经

开始裂铃，海湾区北部局地已经开始打顶。上周末孟菲斯地区气温高达 38 摄氏

度，加之受冷锋活动影响，局地形成雷暴天气，降水量在 2-48mm，其中北三角洲

地区降雨量较为集中。27 日当地恢复晴朗天气，空气湿润，气温在 27-32 摄氏

度，预计上述天气将持续至周中。 

5. 据卓创资讯不完全统计，本周高栏港纸浆库存较上周增加 254.5%，日均出货速度较

上周窄幅下降。 

6. 3. 据卓创资讯不完全统计，本周常熟港纸浆库存量较上周下降 3.4%，港口日均出

货速度较上周有所下降，但基本维持在正常水平。 
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图 1:中国棉花产量丨单位：吨  图 2:中国棉花单产丨单位：千克/公顷 

 

 

 

数据来源：USDA华泰期货研究院  数据来源：USDA华泰期货研究院 

 

图 3:中国棉花库存丨单位：吨  图 4:国际主要出口国棉花单产丨单位：千克/公顷 

 

 

  

数据来源：USDA华泰期货研究院  数据来源：USDA泰期货研究院 

 

图 5:国际主要出口国棉花产量丨单位：吨  图 6:国际主要出口棉花库存丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：USDA华泰期货研究院  数据来源：USDA华泰期货研究院 
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图 7:全球各国库消比丨单位：%  图 8:国内棉花价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：USDA华泰期货研究院  数据来源：USDA华泰期货研究院 

 

图 9:国内棉花 1-5月价差丨单位：元/吨  图 10:国内棉花 5-9月价差丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 11:国内棉花 9-1月价差丨单位：元/吨  图 12:国内棉花仓单量丨单位：手 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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