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【摘要】国内方面，下游需求走淡，纱布库存增加，市场悲观情绪延续，国储

棉轮出成交率与成交均价均下滑，棉花价格继续承压。对于国际市场，美三角

洲地区棉花种植进程仍较慢且美棉出口销售依旧较好，但是德州地区新棉整体

种植良好且对墨西哥加征关税加剧市场动荡压制棉价。策略方面：暂时观望。 
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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 -0.07% 196.3 万 54.9 万 

CY2001 -1.00%% 16.9 万 1.81 万 

美棉主力 -0.20% 5.76 万 2.34 万 

棉指 

 CC Index 3128B 14581 

CC Index 2227B 13742 

 CC Index 2129B 15002 

  FC Index S   80.10 

  FC Index M 80.42 

 FC Index L 76.35 

 Cot A 78.50 

纺指 

CY Index OEC10S 13710 

CY Index C32S 22220 

  CY Index JC40S 25600 

FCY Index C21S 20711 

 FCY Index C32S 22321 

 FCY Index JC32S 24790 

价格 

  ICE 68.08 

CF909 13495 

 涤纶短纤 7600 

 粘胶短纤 11550 

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 10至 13495，跌幅为 0.07%。周五中国棉花价格

指数为 14581 元/吨，与上周相比下跌 40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，预计短期棉价可能震荡调整。 

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 0.14 至 68.31，跌幅为 0.20%。美部分棉区天

气条件不佳影响棉花种植生长支撑棉价，但是对墨西哥加征关税压制棉价。从技术

面来看，MACD 红柱缩小，KDJ 高位拐头，预计短期美棉可能震荡调整。 

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 220 至 21705，跌幅为 1.00%，中国纱线价格指数 C32S

为 22220 元/吨，与上周相比下跌 230 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 向下，预计短期棉纱价格可能震荡

调整。 

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 

【国储棉轮出平稳】本周国储棉轮出共计 4.27 万吨，成交率 86.7%，成交均价

12913.18 元/吨，与上周相比下跌 251.17 元/吨，折 3128B 为 14217.98 元/吨（本

周轮出底价为 13747 元/吨）。截至 2018 年 5月 24 日，2018/2019 年度储备棉累计

出库成交 20.29 万吨。 

本周国储棉轮出成交均价继续下滑，成交率亦有所回落，目前下游纺织需求一

般，对原料的采购基本呈观望态度，但国储棉由于其特有的性价比优势仍相对受到

市场青睐，支撑棉花价格。 

 

【棉花进口量继续增加】2019 年 4 月，我国进口棉花 15.22 万吨，环比减少

1.38%；同比增长 43.24%。2019 年 1-4 月，我国累计进口棉花 81.18 万吨，同比增

长 80.97%。2018/19 年度，我国累计进口棉花 140.62 万吨，同比增长 77.62%。 

随着国内国储库存下降、滑准税配额增加，以进口棉来补充国内棉花棉花供给

成为趋势，本年度来棉花进口量大增，但随着棉花价格大幅调整内外棉价差快速缩

窄甚至出现倒挂，预计棉花进口将受阻。 

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 18129 张，与上周

末相比减少 462 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 

【美棉播种加快】美国农业部棉花生产报告显示，截至 2019 年 5月 26 日，美

国棉花播种进度为 57%，较前周增加 13个百分点，比去年同期减少 4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，尽管部分地区出现洪涝灾

害，棉花播种生长受阻，但是德州地区总体天气状况良好适宜棉花生长发育，棉花

种植进程较快。 

 

【美棉出口销售依旧火热】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），

装运量为 9.31万吨，较前周增长 18%，较前四周平均值增长 18%，主要运往越南（2.68

万吨）、土耳其（1.7 万吨）、中国（1.14 万吨），美国 2019/20 年度棉花净出口

销售量为 3.09 万吨。 

上周美棉出口销售签约量有所下滑，但装运量增加，土耳其、印度、越南等国

继续大量采购，支撑棉花价格，但受贸易摩擦影响，后市依旧存在不确定性。 

 

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，美棉下跌。对于国内市场来说，下游需求走弱，

纱布库存持续增加，纺企利润缩窄，市场对消费的预期依旧悲观，本周国储棉轮出

成交率与成交均价均下滑，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依旧火热，但是德州地区新棉种植整

体较快且美对墨西哥加征关税压制棉价。因此，预计短期棉价可能继续偏弱运行。

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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