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【摘要】国内方面，新花上市量继续增加且 1月始棉花进口滑准税降低压制棉

价，但是近期轧花厂挺价意愿明显加强，中间商库存有所下降，支撑棉花价格。

对于国际市场，外围美股与原油齐跌，加上棉花需求不佳，市场悲观情绪蔓延，

棉价承压下跌。因此，短期阶段性供给压力与市场情绪仍将主导棉花价格，预

计棉价仍弱势运行。策略方面：可尝试逢高做空，1905 支撑位 14600 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 

CF1905 -2.01% 83.3 万 35.9 万 

CY1901 0.44% 0.22 万 0.00 万 

美棉主力 -1.32 % 5.19 万 12.5 万 

棉指 

 CC Index 3128B 15383 

CC Index 2227B 14411 

 CC Index 2129B 15863 

  FC Index S   86.10 

  FC Index M 82.43 

 FC Index L 79.52 

 Cot A 81.95 

纺指 

CY Index OEC10S 14220 

CY Index C32S 23210 

  CY Index JC40S 26450 

FCY Index C21S 20985 

 FCY Index C32S 22876 

 FCY Index JC32S 25030 

价格 

  ICE 72.06 

CF905 14880 

 涤纶短纤 8050 

 粘胶短纤 13900 

 R30S 18650 

 T32S 13450 

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 305 至 14880，跌幅为 2.01%。周五中国棉花

价格指数为 15383 元/吨，与上周相比下跌 26 元/吨。本周棉花市场依旧冷清，纺

企采购意愿低，棉价依旧承压。从技术面来看，MACD 绿柱缩小，KDJ 趋于金叉，预

计短期棉价可能小幅反弹。 

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 0.97 至 72.26，跌幅为 1.32%。本周外围市场

动荡，投资者避险情绪上升，加上下游消费不佳，棉价继续下跌。从技术面来看，

MACD 绿柱缩小，KDJ 低位，预计短期美棉可能会有所反弹。 

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，棉纱上涨，至周五涨 105 至 23830，涨幅为 0.44%，中国纱线价格指数

C32S 为 23210 元/吨，与上周相比下跌 110 元/吨。临近年底，下游需求低迷，纺企

去库存意愿加强，市场情绪悲观，纱线市场依旧承压。从技术面来看，MACD 红柱缩

小，KDJ 向下，预计短期棉纱价格可能偏弱运行。 

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                                       

 

图片来源：wind 南华研究  
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国内影响因素 

【皮棉销售相对缓慢】据国家棉花市场监测系统调查数据显示，截至 2018 年

12 月 28 日，全国新棉采摘基本结束；全国交售率为 94.6%，同比提高 2.3 个百分

点，较过去四年均值提高 2.6 个百分点，其中新疆交售率为 99.9%。截至 12 月 28

日，全国累计加工皮棉 518.2 万吨，同比减少 13.0 万吨，较过去四年均值增加 44.6

万吨；累计销售皮棉 137.9 万吨，同比减少 29.5 万吨，较过去四年均值减少 60.5

万吨。 

尽管本年度棉花收获前期进程要慢于往年，但受宏观影响，市场预期普遍悲观，

棉农交售与皮棉加工速度明显提升，皮棉销售较慢。因此，短期新棉上市压力仍将

继续。 

 

【棉花滑准税适当降低】经国务院关税税则委员会审议通过，并报国务院批准，

自 2019 年 1 月 1 日起，调整部分商品的进出口关税，包括新增对杂粕和部分药品

生产原料实施零关税，适当降低棉花滑准税和部分毛皮进口暂定税率，取消有关锰

渣等 4 种固体废物的进口暂定税率，取消氯化亚砜、新能源汽车用锂离子电池单体

的进口暂定税率，恢复执行最惠国税率。 

棉花滑准税适当调低配合之前下发的 80 万吨滑准税配额，棉花供给压力可能

进一步增大，棉价承压。 

 

【棉纱进口量增幅较大】2018 年 1-11 月我国共进口棉纱 191.5 万吨，同比上

涨 6.67%。其中从越南进口 67.2 万吨，同比上涨 2.65%，从印度进口 42.0 万吨，

同比上涨 22.2%，从巴基斯坦进口 30.6 万吨，同比下降 0.7%。 

今年上半年，市场相对看好棉纺产业，棉纱棉花进口量均有明显的增长，而之

后受政策和宏观环境影响，棉花价格大幅回落，内外棉价差再次扩大，内外纱价格

扩大，利好棉纱进口，压制国内棉价。 

 

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 15019 张，与上周

末相比增加 179 张。 
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图 5、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 

【美棉出口销售疲软】根据国际棉花咨询委员会（ICAC）的最新预测，2018/19

年度全球棉花产量 2612 万吨，消费量 2680 万吨，期末库存 1820 万吨。ICAC 预计，

到 2025 年全球纤维消费总量将达到 1.21 亿吨，从 2017-2025 年要增加 2550 万吨，

届时，全球棉花消费量将达到 3300 万吨以上，较本年度增长 25%以上。 

国际棉花咨询委员会预测全球纤维消费量将稳步增长，其中棉花消费也将呈现

稳步的增长，较好的消费前景支撑棉花价格。 

 

【巴基斯坦纺织品服装出口减少】2018 年 11 月，巴基斯坦出口纺织品服装

11.00 亿美元，同比减少 1.83%，环比减少 2.73%；出口原棉 919 吨，同比减少 80.23%，

环比减少 69.24%。 

宏观环境不景气影响市场消费预期，11 月巴基斯坦纺织品服装出口环比同比均

减少，下游消费不佳影响上游棉花消费，市场预期悲观，棉价承压。 

     

CFTC 非商业持仓：净多头持仓回落 

宏观环境不确定性较大，市场投资者相对谨慎，基金净多头持仓持续回落。 
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图 7、ICE 非商业净多头持仓                                               

  
资料来源：wind 南华研究 

总结 

棉花现货价格小幅下跌，郑棉下跌，美棉亦下跌。对于国内市场来说，目前阶

段性供给压力较大，但是随着价格下跌，轧花厂挺价意愿明显上升，中间商库存下

降，对棉花价格形成支撑，另一方面临近年底，企业资金压力上升，纺织企业去库

存意愿较强，市场相对冷清。对于国际市场来说，外围市场动荡，市场避险情绪上

升，加上下游需求不佳，棉花价格持续下跌。因此，预计短期棉价可能会有所反弹

但仍以弱势运行为主。
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