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市场需求继续下降 棉价恐难改弱势

主要观点

行情回顾。本周，郑棉超跌反弹，G20 峰会提供了中美领导人会面

的可能，市场再次拾得上涨的动能，另加天气配合炒作，棉价站上

13000 整数关口后一路上行，最终站在了 20 日均线上方。美棉窄幅震

荡，涨跌互现，因美棉出口数据恶化，但棉花种植进度不及预期，使

得棉花涨跌均为有限，运行区间 64.85-66.75 美分/磅。回顾本周，中

美贸易关系更加扑朔迷离，特朗普频繁喊话，表示期望 G20 上中美关

系能够重回谈判桌，同时又对协议内容多有意见，但中国方面尚未对

G20 领导人见面做出回应。截至周五，郑棉主力合约报收于 13425 元/

吨，较上周涨 3.79%，累计成交量 310.70 万手，持仓量 50.59 万手，

较上周增加-5.77 万手。美棉主力合约报收于 65.77 美分/磅，较上

周涨 0.11%。

现货市场表现。现货市场依旧冷清，皮棉价格继续下跌。同时，受

美元指数大幅攀升和美棉销售不佳影响，国际棉价整体承压下跌。国

内棉纱出货依然困难，库存继续上升，纯棉纱价格继续下跌。国际棉

纱成交清淡，外纱价格下跌。国内棉布淡季深入，纯棉布价格继续下

行。截至周五，CC INDEX 328 报 14062 元/吨，较上周上涨 43。COTLOOKA

价格 77.80 美分/磅，较上周涨-1.95%美分/磅。期棉仓单减少，截至

周五，郑商所棉花仓单总量 18462 手，折皮棉 72.58 万吨，较上周

增加-1.72%。工商业库存减少，5 月份棉花工业库存 75.16 万吨，较

上月增加-4.47%；棉花商业库存 352.81 万吨，较上月增加-7.03%。

下游成品库存增加，5 月，纱线库存 30.60 天，较上月增加 13.33%。

坯布库存 34.10 天，较上月增加 12.91%。

后市展望。棉花市场大概率仍将延续弱势。本周，USDA 供需报告扭

转了 2019/20 年度全球供需格局，供需由负转盈继续施压全球棉价，

美棉受出口不利影响更是压力重重。全球贸易争端加剧，印度对美国

进行关税反击。国内市场需求仍未改善，存在纱企、坯布企业停业放

假情况，企业采购意愿下降。中美贸易关系仍存不确定性，G20 峰会

前市场多空博弈加剧，市场震荡幅度将增大，但弱势格局恐难改善。

报告日期 2019-06-17

研究所

赵睿

棉花期货分析师

从业资格号：F3048102

电话：010-84183058

邮件：zhaorui@guodu.cc

主力合约行情走势
图 1 郑棉期货行情
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一、行情回顾

本周，郑棉超跌反弹，G20峰会提供了中美领导人会面的可能，市场

再次拾得上涨的动能，另加天气配合炒作，棉价站上13000整数关口后一

路上行，最终站在了20日均线上方。美棉窄幅震荡，涨跌互现，因美棉出

口数据恶化，但棉花种植进度不及预期，使得棉花涨跌均为有限，运行区

间64.85-66.75美分/磅。回顾本周，中美贸易关系更加扑朔迷离，特朗普

频繁喊话，表示期望G20上中美关系能够重回谈判桌，同时又对协议内容

多有意见，但中国方面尚未对G20领导人见面做出回应。截至周五，郑棉

主力合约报收于13425 元/吨，较上周涨3.79%，累计成交量310.70 万手，

持仓量50.59 万手，较上周增加-5.77 万手。美棉主力合约报收于65.77

美分/磅，较上周涨0.11%。

图 1 郑棉价格走势 图 2 美棉价格走势

数据来源：Wind、国都期货研究所 数据来源：Wind、国都期货研究所

图 3 棉花仓单 图 4 美棉基金持仓

数据来源：Wind、国都期货研究所 数据来源：Wind、国都期货研究所

二、现货市场表现

（一）内外棉价继续下跌

现货市场依旧冷清，皮棉价格继续下跌。同时，受美元指数大幅攀升

和美棉销售不佳影响，国际棉价整体承压下跌。国内棉纱出货依然困难，
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库存继续上升，纯棉纱价格继续下跌。国际棉纱成交清淡，外纱价格下跌。

国内棉布淡季深入，纯棉布价格继续下行。截至周五，CC INDEX 328报14062

元/吨，较上周上涨43。COTLOOKA价格77.80美分/磅，较上周涨-1.95%美

分/磅。期棉仓单减少，截至周五，郑商所棉花仓单总量18462 手，折皮

棉72.58 万吨，较上周增加-1.72%。工商业库存减少，5月份棉花工业库

存75.16 万吨，较上月增加-4.47%；棉花商业库存352.81 万吨，较上月

增加-7.03%。下游成品库存增加，5月，纱线库存30.60 天，较上月增加

13.33%。坯布库存34.10 天，较上月增加12.91%。

图 5 3128B 价格指数 图 6 COTLOOKA 指数

数据来源：Wind、国都期货研究所 数据来源：Wind、国都期货研究所

图 7 合约基差 图 8 01-09 合约价差

数据来源：Wind、国都期货研究所 数据来源：Wind、国都期货研究所

（二）美棉出口数据恶化

美棉出口销售数据继续恶化，形成压制棉价上涨的阻力。根据 USDA

销售数据报告，，2019 年 5 月 31 日-6 月 6日，2018/19 年度美棉出口净

签约量为 1.7 万吨，较前周减少 59%，较前四周平均值减少 72%，新增签

约主要来自印度（6895 吨）、越南（5715 吨）、印度尼西亚（2222 吨）、

土耳其（1882 吨）和中国台湾地区（658 吨）。取消合同的主要是中国（1270

吨）和墨西哥（453 吨）。
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2018/19 年度美国棉花装运量为 8.17 万吨，较前周增长 17%，较前四

周平均值增长 1%。主要运往越南（2.06 万吨）、土耳其（1.25 万吨）、

印度（1.21 万吨）、中国（9639 吨）和印度尼西亚（5103 吨）。

（三）USDA 供需报告扭转全球供需格局

根据美国农业部发布的6月份全球产需预测，2019/20年度美国棉花供

需数据没有调整，美国农场均价环比下调1美分至64美分。2018/19年度供

需数据也没有调整。

2019/20年度，全球棉花期初库存调增，产量、消费量、进口量调减，

期末库存调增。2019/20年度，全球产需由亏10.3万吨转变为盈余1.1万吨。

具体看，全球期末库存环比调增160万包，原因是期初库存增加110万包，

而消费量减少66万包。期初库存增加的原因是2018/19年度印度产量调增

而中国消费量调减50万包。2019/20年度，全球棉花消费量和进口量预计

减少。此外，澳大利亚出口量受产量减少影响下调，但印度出口量预计增

加。

图 9 工商业库存 图 10 服装出口

数据来源：Wind、国都期货研究所 数据来源：Wind、国都期货研究所

图 11内外棉价差 图 12 COTLOOK 棉纱价格指数

数据来源：Wind、国都期货研究所 数据来源：Wind、国都期货研究所

三、后市展望
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棉花市场大概率仍将延续弱势。本周，USDA供需报告扭转了2019/20

年度全球供需格局，供需由负转盈继续施压全球棉价，美棉受出口不利影

响更是压力重重。全球贸易争端加剧，印度对美国进行关税反击。国内市

场需求仍未改善，存在纱企、布企停业放假情况，企业采购意愿下降。中

美贸易关系仍存不确定性，G20峰会前市场多空博弈加剧，市场震荡幅度

将增大，但弱势格局恐难改善。
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