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【摘要】国内方面，国储棉轮出成交均价上涨，但是受轮出延期影响成交率大

幅下滑，棉价承压，但 7月纺织品服装出口数据同比环比均显著增长，支撑花

纱价格。国际方面，美棉新年度出口销售与装运活跃，但是得州地区迎来降雨，

棉价承压。USDA8 月棉花产需报告大幅上调美棉新年度产量与期末库存，但从

全球来看棉花产量调增部分被消费调增所抵消，全球期末库存继续调减，全球

棉花基本面向好支撑棉价。策略方面：逢低多单介入，压力位 17500 附近，支

撑位 16800 附近，注意止损。 
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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 

CF1901 2.18% 259.7 万 54.0 万 

CY1810 1.23% 2.72 万 0.24 万 

美棉主力 -3.25% 8.56 万 16.9 万 

棉指 

 CC Index 3128B 16293 

CC Index 2227B 15107 

 CC Index 2129B 16995 

  FC Index S   101.05 

  FC Index M 97.62 

 FC Index L 95.62 

 Cot A 97.30 

纺指 

CY Index OEC10S 14530 

CY Index C32S 23910 

  CY Index JC40S 26960 

FCY Index C21S 22195 

 FCY Index C32S 24362 

 FCY Index JC32S 26650 

价格 

  ICE 85.86 

CF901 17310 

 涤纶短纤 10000 

 粘胶短纤 14200 

 R30S 18850 

 T32S 15300 

数据来源：中国棉花信息网 南华研究 
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期货盘面回顾与技术分析 

本周，郑棉震荡上涨，至周五收盘涨 370 至 17310，涨幅为 2.18%。周五中国

棉花价格指数为 16293 元/吨，与上周相比上涨 64元/吨。本周在中美贸易背景下，

7月纺织品服装出口显著增加支撑棉价。从技术面来看，MACD 红柱缩小，KDJ 死叉，

预计短期棉价可能震荡回调，支撑位 16800 附近。 

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，本周美棉下跌，至周五跌 2.86 至 85.10，跌幅为 3.25%。本周得州地区

迎来降雨且 USDA8 月产需报告上调新年度美棉产量，棉价承压。从技术面来看，MACD

绿柱扩大，KDJ 向下，预计短期美棉可能偏弱震荡整理，支撑位 82美分附近。 

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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本周棉纱震荡上涨，至周五涨 315至 25850，涨幅为 1.23%，中国纱线价格指

数 C32S 为 23910 元/吨，与上周相比上涨 50元/吨。目前正值纺织淡季，但 7月纺

织品服装出口数据环比同比均显著增长，支撑棉纱价。从技术面来看，MACD 趋于相

交，KDJ 黏连，预计短期棉纱价格可能以震荡回调。 

图 3、棉纱主力合约价格走势图                                      

 

图片来源：wind 南华研究  

图 4、郑棉与美棉价格走势图                                       
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图片来源：wind 南华研究  
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国内影响因素 

【皮棉销售临近尾声】据国家棉花市场监测系统调查数据显示，全国新棉采摘

和交售基本结束。皮棉销售稳步推进，按照国内棉花预计产量 612.7 万吨测算，截

至 8 月 10 日，全国累计交售籽棉折皮棉 609.6 万吨，同比增加 104.9 万吨，较过

去四年均值增加 25.3 万吨；累计销售皮棉 553.9 万吨，同比增加 61.5 万吨，较过

去四年均值减少 9.2 万吨。 

皮棉销售临近尾声，近期棉花市场波动较大，加之以中美贸易摩擦持续发酵，

现货成交减少，纺企基本随用随买，贸易商惜售，但是随着现货资源减少，纺企采

购意愿有所加强以备新旧年度能平稳过度。 

【国储棉轮出成交率下滑】本周国储棉轮出共计 5.72 万吨，成交率 38.13%，成

交均价 15094.53 元/吨，与上周相比上涨 182.33 元/吨，折 3128B 为 16586.11 元/

吨（本周轮出底价为 16078 元/吨）。截至 2018 年 8月 10日，2017/2018 年度储备

棉累计出库成交 187.57 万吨。 

临近年度末，棉花供给数量逐渐减少，但是国储棉轮出延期打击纺企采购积极

性，国储棉轮出成交率大幅下滑。目前社会库存依旧在高位，仓单不断创历史新高，

国储棉轮出使得供给压力进一步增大，但是长远来看，这只是阶段性供给矛盾，长

期来看，国内棉花供给依旧偏紧，棉花价格支撑明显。 

棉花仓单情况：仓单数量增加 

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 10166 张，与上周

末相比增加 384 张。 

图 5、郑州商品交易所仓单数量                                               
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资料来源：wind 南华研究 
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开工率：开工率稳定 

纺企开工率基本稳定。 

图 6、郑州商品交易所仓单数量                                               

 

资料来源：wind 南华研究 

国外影响因素 

【美棉新年度出口销售活跃】美国农业部报告显示，2018 年 8 月 1 日-2 日，

2018/19 年度美棉出口净签约量 4万吨，新增签约主要来自越南（2.13 万吨）、泰

国（5556 吨）、中国（2767 吨），7月 27 日-7 月 31日，2017/18 年度美国陆地棉

装运量为 6.2 万吨，主要运往越南（1.77 万吨）、中国（1.14 万吨）、土耳其（8210

吨），8月 1日-2 日，美国棉花装运量为 9775 吨，主要运往越南（2721 吨）、墨

西哥（1565 吨）、印度尼西亚（1088 吨）。 

美棉进入新年度，受中美贸易摩擦影响，2017/18 年度美棉出口销售不及预期，

但是新年度棉花出口销售持续活跃，装运亦保持积极态势，预计随着市场逐步恢复，

在全球供需向好的基本面引导下，美棉出口销售回升仍将支撑棉价。 

 

【美棉生长优良率下滑】美国农业部 8月 6日发布的美国棉花生产报告显示，

截至 2017 年 8月 5日，美国棉花现蕾率 92%，较前周增加 4个百分点，较上年同期

持平，较过去五年平均水平减少 2个百分点；结铃进度 60%，较前周增加 11个百分

点，较上年同期增加 4个百分点，较过去五年平均水平减少 2个百分点；吐絮进度

9%，较上年同期增加 1个百分点，较过去五年平均水平增加 3个百分点；棉花生长

状况达到良好级以上的达到 40%，与前周减少 3 个百分点，较过去五年平均水平减
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少 17个百分点。 

美棉进入吐絮期，尽管吐絮率较好，现蕾率与结铃率继续增长但仍慢于五年平

均水平，并且上周生长优良率下滑，大幅不及往年同期，但近期得州地区陆续迎来

降雨，有助于缓解高温干旱利好棉花生长发育。 

 

【USDA 大幅上调美棉产量】根据美国农业部发布的 8月份全球产需预测，美国

2018/19 年度棉花期初库存、产量、出口量和期末库存环比均上调。全球方面，由

于期初库存减少、消费增长抵消了产量增加，2018/19 年度全球期末库存环比下调

1%。因此，2018/19 年度全球棉花产量上调 9.1 万吨至 2624.2 万吨，上调消费量

14.5 万吨至 2778.6 万吨，下调全球期末库存 16.1 万吨至 1678.7 万吨。 

美棉产量环比调增 4%至 1920 万包，原因是实地测产发现虽然今年美国弃收比

例上升，但全美平均单产高于上月预测。而 2017/18 年度美棉出口与消费不及预期

也使得新年度期初库存增加 40万包，预期新年度棉花出口增加调增 50万吨，因此，

2018/19 年度期末库存调增 60万包。对于全球，由于 2017/18 年度产量下调而消费

量调增，期初库存调减 45 万包。对于产量，尽管乌兹别克斯坦、澳大利亚等国棉

花产量大幅下降，但是美国、阿根廷和土耳其增产，全球棉花产量环比调增 40 万

包。而对于消费量，巴基斯坦、印度尼西亚、土耳其等国均有所增加，故全球消费

量调增 66万包。因此，全球期末库存下调 16.1 万吨。 

CFTC 非商业持仓：净多头持仓回落 

美棉核心地区得州迎来大范围降雨，缓解高温干旱，利于棉花生长发育，棉价

承压，基金净多头持仓自高位回落。 

图 7、ICE 非商业净多头持仓                                               
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资料来源：wind 南华研究 
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总结 

棉花现货价格上涨，郑棉上涨，美棉下跌。对于国内市场来说，国储棉延期使

得成交率大幅下滑，但是成交均价上涨且 7月在中美贸易摩擦持续发酵背景下，纺

织品服装出口数据环比与同比均显著增长支撑花纱价格，但是现在棉花高库存与仓

单依旧阶段性压制棉花价格。国际方面，美棉新年度出口销售与装运依旧活跃，但

是得州地区近期迎来降雨缓解高温干旱，棉价承压。USDA8 月棉花产需报告大幅上

调美棉新年度产量与期末库存，但从全球来看棉花产量调增部分被消费调增所抵

消，全球期末库存继续调减，全球棉花基本面向好支撑棉价。因此，预计短期棉价

可能震荡回调，支撑位 16800 附近。 
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