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棉花观点 

■ 市场分析 

期货方面，昨日收盘棉花 2305 合约 15190 元/吨，较前日上涨 90 元/吨，涨幅 0.60%。

持仓量 776930 手，仓单数 9437 张。现货方面，新疆 3128B 棉新疆到厂价 15535 元/

吨，较前日上涨 135 元/吨。现货基差 CF05+350，较前日上涨 50。全国均价 15923 元

/吨，较前日上涨 51 元/吨。现货基差 CF05+730，较前日下跌 40。 

国际方面，由于出口数据强劲且明显高于前几周均值，叠加美棉种植面积存在减少预

期，因此本周美棉价格延续上周涨势。国内方面，受春节假期影响，现货与期货市场

暂停交易。但从假期的消费与出行等情况来看，后期市场需求预期向好。在经济恢复

的乐观情绪以及拉动内需等一系列消费改善预期的影响下，节后或出现价格的短期上

涨。综合来看，预计郑棉短期或将出现重心上移，但中长期仍将维持震荡态势。 

■ 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 2305 合约 6904 元/吨，较前日上涨 30 元，涨幅 0.44%。现货

方面：山东地区“银星”针叶浆现货价格 7250 元/吨，较前一日下跌 50 元/吨。现货基差

sp05+350，相较前一日下跌 80。山东地区“月亮”针叶浆 7300 元/吨，较前一日上涨 50

元/吨。现货基差 sp05+400。相较前一日上涨 20。山东地区“马牌”针叶浆 7300 元/

吨，较前一日上涨 50 元/吨。现货基差 sp05+400。相较前一日上涨 20。山东地区“北

木”针叶浆现货价格 7700 元/吨，较前一日不变。现货基差 sp05+800。相较前一日下

跌 30。 

近期汇率已下降至 6.75 附近，进口成本有所下降，但仍然维持高位，纸浆金融属性较

强，需要密切关注离岸人民币兑换美元情况以及纸浆贴水情况。截止 1 月第 2 周，各

港口纸浆库存量较上周下降 2.8%，总体库存量维持窄幅整理态势。受春节假期影响，

进口木浆现货市场交投基本停滞，在此期间，大部分下游纸厂的状态为停机检修或消
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耗前期库存。春节放假结束后，山东，华南地区市场反馈多数业者还未返回市场，且

进口木浆外盘暂无新价公布，因此短期内纸浆市场无价无市。部分业者仍以消耗前期

原料库存为主，暂未返市采买原料，预计市场价格短期内横盘整理，观望气氛浓郁。 

■ 策略 

单边中性 

■ 风险 

无 
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市场要闻及动态 

1、 据巴西马托格罗索州农业经济研究所(IMEA)消息，受大豆作物收获推迟影响，巴西 23

年度新棉播种开始较晚。截至 27 日一周，马托格罗索州棉区新棉播种进度有所提高，

较前一周增加约 22 个百分点至 48%，较去年同期减少 21 个百分点。 

2、 因近期印度 S-6 现货价格稳定在 61500-62500 卢比/坎地范围，古吉拉特邦纺企棉花采

购兴趣有所增加。此外据当地媒体报道，目前印度国内纺服需求因传统节庆增多需求逐

步增加，1 月 15 日后下游订单已出现好转。据悉古吉拉特邦纺服行业目前开机率约

60%，行业预计 2 月后下游需求会进一步回升。近期印度新棉日均上市量持续稳定在 2

万吨上下，稳定的新棉供应让市场价格持稳，有专家指出这是新年度以来印度棉价首次

趋于稳定。从分邦上市情况来看，古吉拉特邦日均上市量在 6000-7000吨上下，马哈

拉施特拉邦日均上市量在 5000-6000吨左右，后期上市情况仍有待观望。 

3、 31 日西得州地区持续为低温小雪天气，此外仍有概率遭遇风暴天气。次日气温有望回

升，但转暖程度或有限。周中当地有望迎来新一轮的冬季降水，或导致户外作业暂停。

随着风暴系统持续东移，中部以及北部地区有望迎来更多雨雪天气。同日得州南部地区

为多云低温天气，沿海地区出现浓雾。据气象部门消息，近日当地有 40-80%的概率迎

来降雨，累计降雨量或在 2-13mm。格兰德流域地区仍然亟需降雨，以确保春播顺利

进行。30 日晚孟菲斯北部地区迎来降水，气温降至零下 6 摄氏度左右。预计今日晚间

北三角洲地区或将迎来降雨，其他地区预计将出现小到中雨，且将持续至本周四。 
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图 1:中国棉花产量丨单位：万吨  图 2:中国棉花单产丨单位：千克/公顷 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 3:中国棉花库存丨单位：万吨  图 4:国际主要出口国棉花单产丨单位：千克/公顷 

 

  

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据泰期货研究院 

 

图 5:国际主要出口国棉花产量丨单位：万吨  图 6:国际主要出口棉花库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 7:全球各国库消比丨单位：%  图 8:棉花主力期货丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

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：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

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：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 13:欧洲纸浆港口库存丨单位：万吨  图 14:中国阔叶浆月度进口量丨单位：千吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 15:中国针叶浆月度进口量丨单位：千吨  图 16:中国针叶浆月度表观消费量丨单位：千吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 17:中国针叶浆月度表观库存丨单位：千吨  图 18:纸浆下游产量丨单位：千吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 19:纸浆下游库存丨单位：千吨  图 20:银星进口报价丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 21:北木进口报价丨单位：元/吨  图 22:纸浆进口利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 23:纸浆基差丨单位：元/吨  图 24:中国白卡纸日度均价丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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图 25:中国双胶纸日度均价丨单位：元/吨  图 26:中国双铜纸日度均价丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 

 

图 27:瓦楞纸日度均价丨单位：元/吨  图 28:木浆生活用纸市场主流价丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：钢联数据华泰期货研究院  数据来源：钢联数据华泰期货研究院 
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