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【摘要】国内方面，国储棉轮出正式开始，成交情况较好，但下游需求一般且

中美贸易摩擦再次发酵，市场悲观情绪加剧，压制棉花价格。对于国际市场，

上周美棉出口销售增长，但是美国正式对 2000亿中国进口商品加征关税提升

至 25%且 USDA报告大幅上调新年度全球棉花产量利空棉价。策略方面：暂时

观望为主。 
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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 -2.50% 163.7 万 62.2 万 

CY2001 -1.54%% 0.02 万 0.01 万 

美棉主力 -9.62% 14.2 万 10.2 万 

棉指 

 CC Index 3128B 15588 

CC Index 2227B 14618 

 CC Index 2129B 16024 

  FC Index S   84.15 

  FC Index M 79.45 

 FC Index L 76.75 

 Cot A 81.90 

纺指 

CY Index OEC10S 14130 

CY Index C32S 22905 

  CY Index JC40S 26270 

FCY Index C21S 20903 

 FCY Index C32S 22594 

 FCY Index JC32S 25000 

价格 

  ICE 68.45 

CF905 15210 

 涤纶短纤 8600 

 粘胶短纤 12500 

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 15210，跌幅为 2.50%。周五中国棉花价

格指数为 15588元/吨，与上周相比下跌 94元/吨。中美贸易摩擦使得市场悲观情

绪加剧压制棉价。从技术面来看，MACD绿柱缩小，KDJ低位，预计短期棉价可能偏

弱运行。 

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 7.28至 68.40，跌幅为 9.62%。上周美棉出口

销售回升，但是中美贸易摩擦与 USDA报告利空棉价。从技术面来看，MACD绿柱扩

大，KDJ低位，预计短期美棉可能偏弱运行。 

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 385至 24595，跌幅为 1.54%，中国纱线价格指数 C32S

为 22905元/吨，与上周相比下跌 115元/吨。下游需求不佳且中美贸易摩擦加剧市

场悲观情绪压制棉纱价格。从技术面来看，MACD绿柱扩大，KDJ低位拐头，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 

【国储棉轮出火热】本周国储棉轮出共计 6.37万吨，成交率 99.8%，成交均价

14621.16元/吨，折 3128B为 15991.11元/吨（本周轮出底价为 14880元/吨）。截

至 2018年 5月 10日，2018/2019年度储备棉累计出库成交 6.37万吨。 

本周是 2019 年国储棉轮出第一周，国储棉轮出成交火爆，尽管成交均价日益

下滑但是成交率基本都保持在百分百成交。在国储库存已降至相对低位且今年国储

棉每日挂牌量大幅减少的背景下，尽管下游需求不佳导致棉花现货走货冷清，但国

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。 

 

【中美贸易摩擦再次发酵】5月 10日美国将 2018年 9月公布的中国产品（即

2000 亿清单）的附加税率从 10％提高到 25％。中方对此深表遗憾，将不得不采取

必要反制措施。 

中美贸易摩擦再生枝节，市场悲观情绪浓郁，但是双方磋商仍在继续，应客观

看待双方的谈判。 

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 19838张，与上周

末相比增加 590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 5日，

美国棉花播种进度为 18%，较前周增加 7个百分点，比去年同期减少 1个百分点，

较过去五年平均值减少 1个百分点，所有产棉州均已开始播种，绝大部分产区的播

种进度大踏步加快。 

美棉播种陆续展开，进度略慢于去年且慢于五年平均水平，但是近期美棉主产

区德州地区迎来降雨，利好棉花播种，对棉花价格形成一定的压制。 

 

【美棉出口销售回升】美国农业部报告显示，2019 年 4 月 26 日-5 月 2 日，

2018/19年度美棉出口净签约量为 5.35万吨，较前周增长 63%，较前四周平均值增

长 6%，新增签约主要来自土耳其（1.79万吨）、越南（1.28万吨），装运量为 8.78

万吨，较前周增长 32%，较前四周平均值增长 16%，主要运往越南（2.97 万吨）、

中国（1.17万吨）。美国 2019/20年度棉花净出口销售量为 1.28万吨，新增签约

主要来自墨西哥（5511吨）、中国（4490吨）和泰国（2699吨）。 

上周美棉出口销售有所回升，签约量与装运量均回升，但受中美贸易影响，市

场仍然担心未来美棉出口，棉价承压。 

 

【全球棉花产量大增】根据美国农业部发布的 5 月份全球产需预测，2019/20

年度全球棉花产量增长 152.9万吨至 2731.5万吨，全球棉花消费增长 70.1万吨至

2741.8万吨，全球期末库存下降 17万吨至 1647.9万吨。 

2019/20 年度美棉面积减少，但西南地区降雨充足导致弃收率大幅下降、收获

面积大幅增加，美棉产量因此预计同比增长 20%；印度新年度预计降水充沛，棉花

产量也将会有 65 万吨左右的增长。而消费方面，中国、越南、孟加拉等国家的棉

花消费预计有所增长。因此，就整体来看全球棉花产销缺口缩窄，除中国外全球库

存增加明显，利空棉价。 

 

CFTC 非商业持仓：净多头回落 

中美贸易摩擦再次发酵，美国农业部预计新年度美棉产量大幅提升，基金净多

头持仓回落。 
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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 

棉花现货价格下跌，郑棉下跌，美棉大幅下跌。对于国内市场来说，国储棉轮

出正式开始，成交率基本保持在百分百成交，但下游需求不佳，中美贸易摩擦加剧

市场悲观情绪，棉花价格承压。对于国际市场，上周美棉出口销售增长，但是美国

正式对 2000亿中国进口商品加征关税提升至 25%且 USDA报告大幅上调新年度全球

棉花产量，产销缺口大幅缩窄，利空棉价。因此，预计短期棉价可能偏弱下行。
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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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