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【摘要】国内方面，1月棉花工业库存继续增加，纱、布产销率下降，产成品

库存增加，但是轧花厂报价坚挺对棉价形成支撑，关注纺企开工与下游消费情

况。对于国际市场，美农业部 2月全球棉花产需报告利空影响继续，市场担忧

消费，棉价承压，但是本周中美经贸问题磋商进展顺利支撑棉价。因此，短期

棉价可能仍以震荡整理为主。策略方面：适当逢低做多，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 -1.61% 99.0 万 41.1 万 

CY1905 -0.16% 0.24 万 0.05 万 

美棉主力 -2.33% 12.6 万 11.7 万 

棉指 

 CC Index 3128B 15489 

CC Index 2227B 14542 

 CC Index 2129B 15976 

  FC Index S   85.51 

  FC Index M 80.85 

 FC Index L 78.44 

 Cot A 79.65 

纺指 

CY Index OEC10S 14190 

CY Index C32S 23120 

  CY Index JC40S 26430 

FCY Index C21S 20975 

 FCY Index C32S 22884 

 FCY Index JC32S 25030 

价格 

  ICE 70.22 

CF905 15005 

 涤纶短纤 9000 

 粘胶短纤 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 245 至 15005，跌幅为 0.16%。周五中国棉花

价格指数为 15489 元/吨，与上周相比下跌 14元/吨。春节结束，纺企陆续开工基

本以年前订单为主，但轧花厂报价相对坚挺，对棉价形成支撑。从技术面来看，MACD

绿柱缩小，KDJ 拐头向上，预计短期棉价可能继续震荡整理。 

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，至周五跌 1.72 至 71.96，跌幅为 2.33%。本周美国农业

部 2月产需报告利空继续，但是中美经贸磋商进展顺利支撑棉价。从技术面来看，

MACD 绿竹缩小，KDJ 趋于金叉，预计短期美棉可能震荡整理。 

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 40至 24285，跌幅为 0.16%，中国纱线价格指数 C32S

为 23120 元/吨，与上周持平。纺企陆续开工但多以年前订单为主，产成品库存增

加，棉纱价格继续承压。从技术面来看，MACD 粘连，KDJ 低位有拐头迹象，预计短

期棉纱价格可能震荡整理。 

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 

【皮棉销售有所加快】据国家棉花市场监测系统调查数据显示，截至 2019 年 2

月 15 日，全国新棉采摘基本结束；全国交售率为 97.2%，同比提高 1.5 个百分点，

较过去四年均值提高 2.0 个百分点，其中新疆交售率为 100%。截至 2月 15 日，全

国累计加工皮棉 578.3 万吨，同比增加 17.3 吨，较过去四年均值增加 69.3 万吨；

累计销售皮棉 242.8 万吨，同比减少 19.8 万吨，较过去四年均值减少 63.5 万吨。 

纺企年前补库使得新棉销售加快，预计随着时间的推移，在本年度棉花供需紧

平衡的背景下预计新棉销售将进一步加快，但短期新棉上市压力仍将继续。 

 

【纺织品服装出口回升】据中国海关总署最新统计数据显示，2019 年 1月，我

国纺织品服装出口额为 250.63 亿美元，环比增加 8.42%，同比增加 8.47%。其中，

纺织品（包括纺织纱线、织物及制品）出口额为 114.12 亿美元，同比增加 14.29%；

服装（包括服装及衣着附件）出口额为 136.51 亿美元，同比增加 4.04%。 

宏观环境不佳加上贸易摩擦影响，11-12 月我国纺织品进出口出现下滑态势，

但是 1月纺织品服装出口额同比环比均增加，给市场信心恢复予以支撑，支撑棉花

价格。 

 

【棉花工业库存增加】国家棉花市场监测系统抽样调查显示，截至 2月初，被

抽样调查企业棉花平均库存使用天数约为 44.6 天（含到港进口棉数量），环比增

加 4.3 天，同比增加 2.7 天。推算全国棉花工业库存约 98.5 万吨，环比上升 10.6%，

同比上升 5.1%。 

节前补库使得棉花工业库存进一步提升，并且在宏观不景气的背景下，纱布产

销率同降，产成品库存增加，预计短期棉价将继续承压。 

 

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 17223 张，与上周

末相比增加 237 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 

【美棉农植棉意向下滑】美国国家棉花总会（NCC）近日于德州召开 2019 年年

度会议，根据前期种植意向调查，NCC 在会议中公布了 2019/20 年度美国棉花种植

面积预期，下年度美国植棉面积预计 1450 万英亩（8801.5 万亩），较上一年度增

加 2.9%。 

本年度受中美贸易摩擦影响，美棉价格持续下跌，棉农植棉收益大幅下滑，但

是相比竞争作物仍有一定优势，因此预计本年度美棉种植面积可能继续保持增长。 

 

【美棉出口销售回升】美国农业部报告显示，2018 年 12月 28 日-2019 年 1月

3日，2018/19 年度美棉出口净签约量为 6.8 万吨，较前周增长 31%，较前四周平均

值增长 52%，新增签约主要来自巴基斯坦（2.95 万吨）、印度（1.13 万吨）、土耳

其（8414 吨），装运量为 4.11 万吨，较前周减少 5%，较前四周平均值增长 3%。主

要运往越南（1.06 万吨）、巴基斯坦（5465 吨）、中国（4808 吨）。美国 2019/2020

年度棉花净出口销售量为 4400 吨。 

中美贸易摩擦使得中国对美棉的进口大量取消，美棉出口销售回落，但近期

主要纺织国的补库需求上升，美棉出口销售回升，对棉价形成支撑作用。 

 

【印度继续调减棉花产量】印度棉花协会(CAI)的 1 月报告显示，截至 2019

年 1月 31 日，CAI 再度调降印度国内 2018/19 棉花产量，由 3350 万包（每包 170kg）

降至 3300 万包（561 万吨），减产的主要原因是南部地区的农民由于降水不足放弃

后续采摘。截至 2019 年 1月 31 日，印度棉上市量 290 万吨（去年同期 359万吨），
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上市进度 52%。 

印度继续调减棉花产量，但是由于消费与出口亦调减，所以期末库存较上月

预期保持一致。 

 

CFTC 非商业持仓：净多头相对低位 

宏观环境不确定性较大，市场投资者相对谨慎，基金净多头持仓仍位于相对低

位。 

图 7、ICE 非商业净多头持仓                                               

 
资料来源：wind 南华研究 

总结 

棉花现货价格下跌，郑棉下跌，美棉亦下跌。对于国内市场来说，春节假期结

束，纺企陆续开工多以年前订单为主，市场依旧冷清，库存压力与对消费的担忧依

旧是市场的焦点，但轧花厂报价坚挺对棉价形成支撑，关注纺企开工与下游消费情

况。对于国际市场来说，美国农业部 2月产需报告利空影响继续施压棉价，但是本

周刚结束的中美经贸磋商进展顺利给予市场信心对棉价形成支撑。因此，预计短期

棉价可能会以震荡整理为主。
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南华期货分支机构 
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