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【摘要】国内方面，下游需求走弱，纱布库存增加，市场悲观情绪延续，国储

棉轮出成交率回升但成交均价下滑，棉花价格继续承压。对于国际市场，受持

续降水影响美三角洲地区棉花种植进程大幅慢于往年同期且上周美棉出口销

售大幅增长，支撑棉花价格。策略方面：尝试性少量逢低做多。 
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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 

CF1909 -4.12% 313.2 万 54.8 万 

CY2001 -4.98%% 34.2 万 1.81 万 

美棉主力 3.72% 7.4 万 10.1 万 

棉指 

 CC Index 3128B 14621 

CC Index 2227B 13822 

 CC Index 2129B 15041 

  FC Index S   82.10 

  FC Index M 77.99 

 FC Index L 74.08 

 Cot A 78.50 

纺指 

CY Index OEC10S 13910 

CY Index C32S 22450 

  CY Index JC40S 25840 

FCY Index C21S 20820 

 FCY Index C32S 22454 

 FCY Index JC32S 24870 

价格 

  ICE 68.39 

CF909 13505 

 涤纶短纤 8100 

 粘胶短纤 11800 

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 580至 13505，跌幅为 4.12%。周五中国棉花价

格指数为 14621 元/吨，与上周相比下跌 340 元/吨。下游需求不佳，市场情绪悲观，

棉价承压。从技术面来看，MACD 绿柱缩小，KDJ 低位向上，预计短期棉价可能震荡

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，本周美棉上涨，至周五涨 2.45 至 68.31，涨幅为 3.72%。三角洲地区棉

花总进程大幅落后及美棉出口销售增长支撑棉价。从技术面来看，MACD 绿柱缩小，

KDJ 向上，预计短期美棉可能震荡反弹。 

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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本周棉纱下跌，至周五跌 1150 至 21925，跌幅为 4.98%，中国纱线价格指数 C32S

为 22450 元/吨，与上周相比下跌 300 元/吨。下游需求不佳，纱布库存增加，压制

棉纱价格。从技术面来看，MACD 绿柱缩小，KDJ 低位向上，预计短期棉纱价格可能

震荡反弹。 

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 

【国储棉轮出火热】本周国储棉轮出共计 4.98 万吨，成交率 93.4%，成交均价

13164.35 元/吨，与上周相比下跌 404.72 元/吨，折 3128B 为 14458.75 元/吨（本

周轮出底价为 13893 元/吨）。截至 2018 年 5月 24 日，2018/2019 年度储备棉累计

出库成交 16.03 万吨。 

本周受郑棉大幅下跌影响，棉花现货价格下跌，国储棉轮出成交均价亦明显下

滑，但成交率上升，随着期货市场趋于稳定，国储棉由于其特有的性价比优势仍受

到市场青睐，支撑棉花价格。 

 

【出疆铁路运费下调】5月 18 日，中国铁路乌鲁木齐局集团有限公司对外宣布

调整铁路运价，相当于疆内货运中心发往内地路局到站的皮棉棚车，60吨棚车下浮

区间扩大到 42%-45%，70 吨棚车下浮区间扩大到 50%-53%。自 5月 18日起执行，有

效期至 2019 年 7月 31 日。 

新疆皮棉运输价格下调，使得疆内外棉花价差缩小，北疆乌鲁木齐、石河子等

监管库机采棉报价与河北、山东、河南等内地库报价逐渐靠拢，促进新疆棉移库销

售、内地纺企赴疆采购。 

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 18591 张，与上周

末相比减少 1081 张。 

图 5、郑州商品交易所仓单数量                                               

 
资料来源：wind 南华研究 
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国外影响因素 

【美棉播种慢于往年】美国农业部棉花生产报告显示，截至 2019 年 5月 19 日，

美国棉花播种进度为 44%，较前周增加 18个百分点，比去年同期减少 6个百分点，

较过去五年平均值减少 1个百分点。 

美棉播种陆续展开，今年以来美国各棉区降水充沛，部分地区出现洪涝灾害，

上周美国主产棉区持续暴雨并有冰雹，中东部地区播种受阻，三角洲地区播种进度

远远落后于去年，但是德州地区总体天气状况良好适宜棉花生长发育。 

 

【美棉出口销售大幅增长】美国农业部报告显示，2019年 5月10-16日，2018/19

年度美棉出口净签约量为 8.65 万吨，较前周增长 68%，较前四周平均值增长 80%，

新增签约主要来自印度（2.23 万吨）、土耳其（2.1 万吨）、孟加拉国（1.3万吨），

中国取消了 0.57 万吨，装运量为 7.9 万吨，较前周减少 4%，较前四周平均值增长

3%，主要运往越南（1.8 万吨）、巴基斯坦（1.2 万吨）、土耳其（1.05 万吨）、

中国（9570 吨）。美国 2019/20 年度棉花净出口销售量为 5.48 万吨，新增签约主

要来自越南（1.79 万吨）、萨尔瓦多（1.49 万吨）。 

上周美棉出口销售大幅增长，土耳其、印度、孟加拉、越南等国大量采购，支

撑棉花价格，但受中美贸易摩擦影响，中国继续大量取消合同。 

 

CFTC 非商业持仓：净多头回落 

受中美贸易摩擦及新年度棉花产量大增影响，基金净多头持仓快速回落。 

图 7、ICE 非商业净多头持仓                                               

 
资料来源：wind 南华研究 
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总结 

棉花现货价格下跌，郑棉下跌，美棉上涨。对于国内市场来说，下游需求走弱，

纱布库存持续增加，中美贸易摩擦不确定性上升使得市场悲观情绪延续，本周国储

棉轮出成交率回升但成交均价下滑，目前国内外棉花价格已倒挂，随着库存资源的

消耗，预计将对棉价形成一定的支撑。对于国际市场，受持续降水影响美三角洲地

区棉花种植进程大幅慢于往年同期且上周美棉出口销售大幅增长，支撑棉花价格。

因此，预计短期棉价可能会有所反弹。关注后续中美贸易磋商进展及全球各主棉区

天气情况。
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目前北半球棉花播种陆续展开，关注各主棉区天气条件，关注中美贸易摩擦情况。 

 

 
南华期货分支机构 
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