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【摘要】国内方面，受国储棉轮出延期与储备棉出库计划新增 41万吨新疆棉

影响，国储棉成交率继续回落，棉价承压，目前国内各棉区天气情况总体良好

利于棉花生长，若接下来天气能维持，预期今年棉花收获期会提前，6月进出

口数据显示棉纱进口量同比下降、棉布出口量同比增加，利好棉花需求，支撑

棉价；国际方面，美棉出口销售大幅回落，美新棉生长优良率小幅增加，利空

棉价，但是 ICAC8月报告显示尽管 2017/18年度全球棉花产量增加，但是期末

库存继续下降，利好棉花价格。 

 

 

 

棉价继续震荡反弹 
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一周数据统计 

  国内外期现货价格统计 

国内外棉花 价格变化 成交量 持仓量 

CF1709 2.89% 60.4万 15.2万 

美棉主力 2.62% 7.55万 15.4万 

棉指 

 CC Index 3128B 15860 

CC Index 2227B 14813 

 CC Index 2129B 16305 

  FC Index S   89.49 

  FC Index M 86.66 

 FC Index L 84.52 

 Cot A 80.50 

价格 

 MA 1708 15440 

 MA 1709 14950 

  ICE 70.99 

CF801 15120 

 涤纶短纤 8000 

 粘胶短纤 15850 

 R30S 20200 

 T32S 12100 

2月 17日 328级收购参考价 3.57 

数据来源：中国棉花信息网 南华研究错误!未找到引用源。 

期货盘面回顾与技术分析 

本周郑棉上涨，至周五收盘涨 425至 15120，跌幅为 2.89%。周五中国棉花价

格指数为 15860元/吨，与上周相比下跌 39元/吨。本周郑棉企稳反弹，国储棉轮

出延期传闻与储备棉出库计划新增 41万吨新疆棉继续打压市场，国储轮出成交率

维持在地位，但是随着利空消息被逐步消化，棉价开始企稳。从技术面来看，MACD

红柱扩大，但 KDJ向上但有拐头迹象，预计棉价短期仍将以震荡反弹为主，支撑位

14500附近，压力位 15600附近。 
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图 1、郑棉主力合约价格走势图 

 

图片来源: 文华财经 南华研究 

外盘，本周美棉上涨，至周五涨 1.80美分至 70.60美分/磅，涨幅为 2.62%，

美新棉生长优良率小幅回升，但生长进度慢于去年同期，支撑棉价，但是上周由于

亚洲国家大量取消合约，出口销售回落，棉价承压。从技术面来看，本周美棉震荡

反弹，KDJ向上，MACD红柱扩大，预计短期美棉可能继续以震荡反弹为主，支撑位

66美分附近，阻力位 72美分。 

图 2、美棉主力合约价格走势图                                      

 
图片来源：文华财经 南华研究 
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图 3、郑棉与美棉价格走势图                                       
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图片来源：wind 南华研究  

国内影响因素 

【内外棉花价差有所缩小】目前，国际棉花指数（M）折人民币进口成本 14400

元/吨(1%关税，海关计征汇率，下同)，低于国内标准 1422 元/吨，价差较上周缩

小 172元/吨；印度国内 S-6棉花折人民币进口成本 14612元/吨,较国内棉价低 1211

元/吨，价差较上周缩小 179 元/吨；巴基斯坦国内标准级棉花折人民币进口成本

12904元/吨，较国内棉价低 2918元/吨，价差较上周缩小 75元/吨。 

此外，内外棉纱价差亦有所扩大。8月 3日，越南 32支普梳纯棉纱 23219元/

吨（折人民币进口成本，下同），较中国国内 32 支普梳纯棉纱高 94 元/吨，价差

较上周扩大 25 元/吨；印度 32 支普梳纯棉纱 23687 元/吨，较中国国内 32 支普梳

纯棉纱高 562元/吨，价差较上周扩大 25元/吨；印度尼西亚 32支普梳纯棉纱 23777

元/吨，较中国国内 32 支普梳纯棉纱高 652 元/吨，价差较上周扩大 25 元/吨，国

产棉竞争力加大，支撑棉价。 

【国储棉成交率下滑】本周（7月 31日-8月 4日）国储棉轮出共计 6.58万吨，

成交率 44.18%，成交均价 14543.66 元/吨（本周轮出底价为 145079 元/吨），与

上周相比上涨 29.66 元/吨。截至 2017 年 8 月 4 日，2016/2017 年度储备棉累计

出库成交 214.63万吨。 

本周国储棉竞拍成交率较上周继续下滑，但是成交均价有所上涨，主要是受国

储棉轮出延期传言与储备棉出库计划新增 41 万吨新疆棉打压，纺企表示对新棉上

市前的原料供应不再担心，贸易商加紧清理库存， 价格优惠幅度加大，造成了国

储棉成交率与棉价的持续回落。但是就目前市场供需来看，若国储棉轮出不延期，

则拍储还剩一个月时间，市场供应仍将维持一个较紧状态，而周一公布的新增 41
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万吨新疆棉公检，则是间接削弱了国储轮出延期的可能性，棉价仍有支撑。 

仓单情况：仓单数量继续下降 

根据郑州商品交易所统计的仓单数据显示，本周末仓单数量 1977 张，与上周

末相比减少 279张。 

图 4、郑州商品交易所仓单数量                                               
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资料来源：wind 南华研究 

国外影响因素 

【美棉出口销售大幅下滑】美国农业部报告显示，2017年 7月 21-27日，2016/17

年度美棉出口净签约量为-1.26万吨，为年度最低，装运量为 6.24万吨，较前周减

少 16%，与前四周平均值持平，2017/18年度美国陆地棉净签约量为 2.87万吨，较

前周减少 45.5%，买主是韩国（5080吨）、墨西哥（4717吨）、越南（4263吨）。 

美棉出口销售大幅下滑，由于本年度棉花销售已经临近尾声，美棉质量大幅下

降，因此亚洲国家纷纷取消合约，转而向巴西、澳洲进口棉花。而对于 2017/18年

度来说，各植棉国产量预期均较好，且紧邻新棉上市，因此短期美棉进口签约量有

所下滑，对棉价造成一定的压力。 

【美棉生长优良率提升】美国农业部 7月 31日发布的美国棉花生产报告显示，

截至 2017年 7月 30日，美国棉花现蕾进度 87%，较前周增加 10个百分点，较上年

同期减少 4个百分点，较过去五年平均水平减少 4个百分点；美国棉花结铃进度 46%，

较前周增加 10个百分点，较上年同期减少 7个百分点，较过去五年平均水平减少 7

个百分点；美棉生长状况在良好及以上的达到 56%，较前周增加 1 个百分点，较去

年同期增加 6个百分点。 
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美棉前期天气条件良好，植棉进程大幅快于去年同期且弃耕率位于历史地位，

但是近期美国西南、中南棉区天气干燥炎热，大部分棉田干旱，天气条件不利于棉

花生长，棉花生长受阻，现蕾率与吐絮率继续放缓，但是上周美棉得州等地迎来降

雨，缓解了旱情，棉花生长优良率小幅提升，棉价承压。 

【2017/18年度棉价走势不确定】ICAC8月供需报告显示，2017/18年度，全球

棉花产量为 2490 万吨，较上月调增 32 万吨，消费量预计为 2500 万吨，较上月调

增 27万吨。 

近期，美国棉花主产区降雨频繁，美棉花长势良好，印度所有产棉区普降大雨，

雨量较平均水平高出 4%，棉花生长状况受到影响。除此之外，巴基斯坦、中国、巴

西预计棉花产量均将有较大幅度的提升。但是 2017/18年度全球棉花产需缺口依旧

存在，期末库存继续下降，尽管其中主要是中国库存持续大幅下滑，除中国外全球

库存增加。 

CFTC非商业持仓：净多头持仓继续回升 

投机客对新年度棉花产量乐观，投资者继续减持多头头寸，但是近期美棉区炎

热干旱，棉花生长状态下滑影响棉花产量预期，基金净多头持仓有所回升。 

图 4、ICE非商业净多头持仓                                       单位：包 
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资料来源：wind 南华研究 

总结 

棉花现货价格小幅下跌，上周美棉继续上涨，郑棉亦企稳反弹。对于国内市场

来说，6 月进出口数据显示棉纱进口量同比下降、棉布出口量增长利好棉花需求支
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撑棉价，目前市场供应主要靠国储棉轮出，随着逐渐进入棉花年度后期，国内现货

供应偏紧，但是储备棉出库计划新增 41 万吨新疆棉打压，且后续仍需关注国储棉

是否延期。国际方面，美棉出口销售回落，美新棉生长优良率回升，棉价承压。因

此预计短期国内棉价可能仍以续震荡上涨为主，支撑位在 14500附近，阻力位 15600

附近。 
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