
请务必阅读正文后的免责声明 1 / 8

棉花期货周报

贸易关系恶化 棉花市场承压

主要观点

行情回顾。本周，郑棉大幅下挫，跌破前期低点。30-31 日，中美贸

易谈判如期举行，但未达成协议。次日，特朗普再次变脸称将于 9 月

1日对我国 3000 亿输美商品加征关税，引发棉市大跌。现货市场表现

弱势，秋季订单与往年相比大幅萎缩，坯布及纱厂高库存令市场承压。

全球棉花长势较好，增产预期强烈，国际棉价承压。截至周五，郑棉

主力合约报收于 12670 元/吨，较上周涨-5.31%，累计成交量 197.55

万手，持仓量 39.95 万手，较上周增加-0.70 万手。美棉主力合约报

收于 59.41 美分/磅，较上周涨-7.78%。

现货市场表现。本周，内外棉价继续下跌。国内现货市场销售依然

清淡，贸易商降价去库存继续进行。纺织行业淡季深入，高库存施压

纱价继续下跌。美国优良率 61%，较去年同期增加 18 个百分点，印

度播种进度加快，已完成 1089.5 万公顷，同比增长 6.8%。新年度棉

花增产预期强烈，国际棉价承压。截至周五，CC INDEX 328 报 14066

元/吨，较上周上涨-0.04%。COTLOOKA 价格 73.40 美分/磅，较上周

涨-2.65%美分/磅。中国棉纱价格指数 C32S 价格 21570 元/吨，较上

周跌-0.55%，COTLOOK 棉纱价格指数 122.56 美分/磅，较上周跌

-0.02%。期棉仓单减少，截至周五，郑商所棉花仓单总量 14735 手，

折皮棉 0.01 万吨，较上周增加-2.23%。工商业库存减少，6月份棉

花工业库存 68.80 万吨，较上月增加-8.46%；棉花商业库存 333.92

万吨，较上月增加-5.35%。下游纱线库存减少,坯布库存增加。6月，

纱线库存 30.27 天，较上月增加-1.08%。坯布库存 34.36 天，较上

月增加 0.76%。

后市展望。中美贸易关系恶化打击市场信心，全行业订单不足，去

库存压力增加。全球经济下行压力继续，全球增产预期强烈而消费面

临下调风险，产能过剩或将扩大。内外市场无论在供需结构上，还是

宏观环境以及情绪上均处于偏空状态。本周，纺织企业开机率下降，

纱线走货缓慢，成品库存增加，秋季订单萎缩，产业仍以降负降库为

主而库存未现拐点。国内市场短期内不会有起色，底部震荡为主，同
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时也不排除大幅下跌的风险，操作上，逢高沽空为主。
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一、行情回顾

本周，郑棉大幅下挫，跌破前期低点。30-31日，中美贸易谈判如期

举行，但未达成协议。次日，特朗普再次变脸称将于9月1日对我国3000亿

输美商品加征关税，引发棉市大跌。现货市场表现弱势，秋季订单与往年

相比大幅萎缩，坯布及纱厂高库存令市场承压。全球棉花长势较好，增产

预期强烈，国际棉价承压。截至周五，郑棉主力合约报收于12670 元/吨，

较上周涨-5.31%，累计成交量197.55 万手，持仓量39.95 万手，较上周

增加-0.70 万手。美棉主力合约报收于59.41 美分/磅，较上周涨-7.78%。

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）订单不佳去库缓慢，国内市场不容乐观

本周，美国总统特朗普表示将对我国3000亿输美商品加征10%关税，

引发内外棉下跌。国内现货市场销售依然清淡，贸易商降价去库存继续进

行。根据国家棉花市场监测系统数据显示，截至8月2日，2018/19年度全

国新棉销售率为79.6%，同比下降9.2个百分点，按照国内预测产量610.5

万吨测算，全国还有124.5万吨新棉待售。纺织行业淡季深入，高库存施
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压纱价继续下跌。2019年1-6月，全国限额以上服装鞋帽、针织品类零售

额同比增长3%，增速较2019年一季度回落0.3个百分点，全国纺织品服装

出口1242.31亿美元，同比下降2.37%。美国优良率61%，较去年同期增加

18个百分点，印度播种进度加快，已完成1089.5万公顷，同比增长6.8%。

新年度棉花增产预期强烈，国际棉价承压。截至周五，CC INDEX 328报14066

元/吨，较上周上涨-0.04%。COTLOOKA价格73.40 美分/磅，较上周涨-2.65%

美分/磅。中国棉纱价格指数C32S价格21570 元/吨，较上周跌-0.55%，

COTLOOK棉纱价格指数122.56美分/磅，较上周跌-0.02%。期棉仓单减少，

截至周五，郑商所棉花仓单总量14735 手，折皮棉0.01 万吨，较上周增

加-2.23%。工商业库存减少，6月份棉花工业库存68.80 万吨，较上月增

加-8.46%；棉花商业库存333.92 万吨，较上月增加-5.35%。下游纱线库

存减少,坯布库存增加。6月，纱线库存30.27 天，较上月增加-1.08%。坯

布库存34.36 天，较上月增加0.76%。

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）美棉出口未有改善，我国少量签约 2019/20 年度棉花

美国农业部报告显示，7月 25 日当周，美国净签约 2018/19 年度陆地

棉 0.23 万吨，当周装运 6.6 万吨，较前一周减少 8.5%。截至当周累计签
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约 2018/19 年度陆地棉 352.52 万吨，完成本年度预测的 116%（5 年均值

为 107%）；累计装运 292.26 万吨，装运进度 96%（5 年均值为 99%）。

本周净签约 2019/20 年度陆地棉 8.27 万吨，较上周增加了 75.4%，主

要签约的国家有越南（4.85 万吨）、中国（1.1 万吨）和马来西亚（0.52

万吨），下一年度累计签约 110.79 万吨。

（三）全球经济下行压力增加，消费存下滑风险

本周，美联储十年来首次宣布降息，美国不涨反跌，显示市场对全球

经济增长信心不足，经济下行压力增加。7月，主要经济体制造业PMI再次

下滑，中美贸易关系恶化，消费存在下行风险。

国际棉花咨询委员会（ICAC）8月份全球产需预测认为，2019/20年度

全球棉花产量2724万吨，同比增长6%，消费量2689万吨，同比增长0.8%，

全球产大于需35万吨。

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

中美贸易关系恶化打击市场信心，全行业订单不足，去库存压力增加。

全球经济下行压力继续，全球增产预期强烈而消费面临下调风险，产能过

剩或将扩大。内外市场无论在供需结构上，还是宏观环境以及情绪上均处
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于偏空状态。本周，纺织企业开机率下降，纱线走货缓慢，成品库存增加，

秋季订单萎缩，产业仍以降负降库为主而库存未现拐点。国内市场短期内

不会有起色，底部震荡为主，同时也不排除大幅下跌的风险，操作上，逢

高沽空为主。
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