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【摘要】国内方面，新花收获继续推进，铁路运费下调利于棉花出疆，但是近

期新疆地区迎来大范围雨雪天气可能对棉价形成一定支撑。对于国际市场，飓

风迈克尔对美东南棉区造成了严重的影响，美棉生长优良率下滑，且上周美棉

出口销售大幅下滑，棉价承压。策略方面：建议尝试逢高空 1905合约，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 -2.50% 93.9万 42.1万 

CY1810 -2.28% 1.73万 0.13万 

美棉主力 -0.74% 6.57万 13.5万 

棉指 

 CC Index 3128B 15898 

CC Index 2227B 14889 

 CC Index 2129B 16599 

  FC Index S   92.95 

  FC Index M 89.01 

 FC Index L 87.23 

 Cot A 87.25 

纺指 

CY Index OEC10S 14510 

CY Index C32S 24190 

  CY Index JC40S 27020 

FCY Index C21S 21821 

 FCY Index C32S 24023 

 FCY Index JC32S 26150 

价格 

  ICE 77.92 

CF901 15220 

 涤纶短纤 10700 

 粘胶短纤 15400 

 R30S 19780 

 T32S 15000 

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，郑棉下跌，至周五收盘跌 390至 15220，跌幅为 2.50%。周五中国棉花

价格指数为 15898元/吨，与上周相比下跌 87元/吨。本周新花继续大量上市，棉

价震荡运行。从技术面来看，MACD绿柱黏连，KDJ低位向下，预计短期棉价可能在

16000附近反复。 

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 0.91至 77.57，跌幅为 1.15%。本周东南棉区

受飓风影响相对严重棉花生长优良率大幅下滑，但是出口销售回落与新花上市压力

压制棉价。从技术面来看，MACD红柱缩小，KDJ死叉向下，预计短期美棉可能震荡

向下，75美分附近有一定的支撑。 

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，棉纱下跌，至周五跌 565至 24200，跌幅为 0.04%，中国纱线价格指数

C32S为 24190元/吨，与上周相比下跌 10元/吨。近期纺织行业下游需求放缓加上

棉花价格偏弱，棉纱价格承压。从技术面来看，MACD绿柱缩小，KDJ向下，预计短

期棉纱价格可能继续震荡走弱。 

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 

【产需缺口缩小】国家棉花市场监测系统最新预计 2018 年我国棉花总产量

628.3万吨，消费量 811.9万吨，产需缺口 183.6万吨，较上年度收窄 51.3万吨，

在中国库存下降在外棉进口配额放宽，中国进口量增加前提下，2018年度中国棉花

库存消费比将由 2017年的 77.98%上升为 80.47%。 

2018/19 年度，新棉产量好于预期，受中美贸易摩擦影响，下游纺织品服装出

口存在不确定性，消费增长预计放缓，加之以滑准税配额与关税内配额的相继发放，

预计进口量将增多，因此新年度棉花产需缺口大幅度缩小，短期在预期落差下棉价

承压。 

 

【出疆铁路运费下降】从 2018年 10月 17日零时开始，新疆 60吨车皮运费下

浮 10%、70吨车皮下浮 20%、集装箱下浮 30%。以南疆棉花运输到河北内地为例，9

月运价水平在 600元/吨左右，而目前均提升到 800元/吨以上，增加幅度近 35-40%。

铁路运输费用下浮后，南疆运输到河北内地大概费用在 600 元/吨（不包括短途运

输），这相比公路运输价格低 200元/吨左右。 

目前正值出疆运输淡季，降价后铁路相比陆运略有优惠，预计到旺季后，两

者价差还会进一步拉大。出疆运费下降，利好棉花出疆，压制棉价。 

 

【新棉采收稳步推进】据国家棉花市场监测系统调查数据显示，截至 2018 年

10 月 19 日，全国新棉采摘进度为 59.8%，同比下降 5.2 个百分点，较过去四年均

值降低 4.0 个百分点，其中新疆采摘进度为 59.0%；全国交售率为 62.3%，同比下

降 14.6个百分点，较过去四年均值降低 8.7个百分点，其中新疆交售率为 67.2%。 

     今年新疆地区棉花种植前期遭遇风灾和低温灾害，尽管后续天气好转，棉花

生长恢复但是生长期均有或多或少的推后，所以今年棉花收获进程要慢由于往年，

但是整体产量仍相对乐观，随着新棉逐渐上市，棉花市场压力也进一步增加。 

棉花仓单情况：仓单数量下降 

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 9663 张，与上周

末相比减少 437张。 
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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 

国外影响因素 

【美棉出口销售回落】美国农业部报告显示，2018 年 10月 5-11 日，2018/19

年度美棉出口净签约量 7416吨，较前周减少 67%，较前四周平均值减少 35%，新增

签约主要来自巴基斯坦（3039 吨）、越南（2699 吨）、墨西哥（2404 吨），装运

量为 3.07万吨，较前周减少 35%，较前四周平均值减少 20%，主要运往中国（7507

吨）、越南（5851 吨）、墨西哥（3946 吨），美国 2019/2020 年度棉花净出口销

售量为 5488吨，买主是中国（3992吨）和泰国（1497吨）。 

本周美棉出口销售回落，中国继续大量取消合同。近期全球宏观环境相对动荡，

中美贸易关系进一步恶化，美棉出口销售亦面临不确定性，但预计随着市场逐步恢

复，美棉出口销售可能回升仍将支撑棉价。 

 

【美棉生长优良率下滑】美国农业部 10月 15日发布的美国棉花生产报告显示，

截至 2018年 10月 14日，美国棉花吐絮进度 85%，较前周增加 7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增加 2个百分点；收获进度 32%，较前

周增加 7个百分点，较上年同期增加 2个百分点，较过去五年平均水平增加 7个百

分点；棉花生长状况达到良好级以上的达到 35%，与前周增加 7 个百分点，较上年

同期减少 23个百分点。 

上周飓风“迈克尔”袭击美国东南棉区时，当地新棉已基本完成吐絮，但收获

才刚开始推进，因此飓风将重创美国佐治亚州、阿拉巴马州南部、佛罗里达州、南

卡罗来纳州和北卡罗来纳州等东南主产棉区的新棉单产和质量，上周美棉生长优良

率大幅下滑，支撑棉价。 
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CFTC非商业持仓：净多头持仓回落 

美棉偏弱运行，基金净多头持仓持续回落。 

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

总结 

棉花现货价格下跌，郑棉下跌，美棉亦下跌。对于国内市场来说，目前正是新

棉集中上市期，在新花丰产、库存高位的背景下，籽棉收购价格一路下滑，但近期

新疆地区迎来大范围降温可能对棉价形成一定支撑，但整体来看棉价还是偏弱。对

于国际市场来说，飓风迈克尔对美东南棉区造成了较大的影响，棉花生长优良率大

幅下滑，且上周美棉出口销售大幅下滑，加之以新棉上市压力增加，棉价压力增大。

因此，短期棉价可能继续偏弱运行，1905合约可能在 16000附近出现反复。 
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南华期货分支机构 
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