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 市场略有回暖 郑棉震荡偏强 

  

 
主要观点  

  行情回顾。本周，郑棉先扬后抑，区间继续上移。周初，郑棉连续

收三根阳线，成功站稳 10 日均线。周中，郑棉小幅回调，徘徊在 10

日均线与 20 日均线之间。截至周五，主力合约报收于 15370 元/吨，

较上周涨 1.35%，累计成交量 66.96 万手，持仓量 33.03 万手，较

上周增加 4.24 万手。美棉窄幅波动，区间震荡下移。周初，USDA

供需报告调增美棉产量，调高全球棉花库存，美棉开始震荡走低。周

末，中国宣布进口美国农产品，美棉受进口利好信号刺激，止跌企稳。

截至周五，主力合约报收于 79.60 美分/磅，较上周涨-0.85%。 

  现货市场表现。现货市场略有回暖，据疆内部分棉花加工企业反映，

本周，除了贸易商到库看货、询价较前两周积极外，少数内地纺织企

业采购人员也开始向轧花厂询价。期现价格均有所回升，截至周五，

CC INDEX 328 报 15411 元/吨，较上周上涨 0.06%。仓单交割具有优

势，注册仓单继续增多。截至周五，郑商所棉花仓单总量 16037 手，

折皮棉 64.15 万吨，较上周增加 5.11%。工业库存降低，但仍处于历

史偏高水平，商业库存达到历史新高。11 月份数据显示，棉花工业

库存 86.65 万吨，较上月增加-2.70%；棉花商业库存 426.30 万吨，

较上月增加 43.34%。巨量的商业库存和仓单压力将对期货盘面造成

很大的压力，工业库存偏高影响补库的动能。下游库存来看，纱线库

存下降明显，坯布仍在库存阶段。11 月，纱线库存 19.85 天，较上

月增加-7.76%。坯布库存 30.56 天，较上周增加 0.43%。 

  后市展望。棉花现货市场略有回暖，纺企在年前补库意愿渐浓，询

价较以往积极。在补库预期带动下，期现价格回升，期货领先现货，

交割优势显现，期货仓单增多。因中美贸易摩擦以及经济下行压力导

致的现货市场供需错配一直压制棉价上行，中美贸易关系有所缓和但

对市场的影响还未显现，工商业库存均处于历史高位，下游仍以刚需

为主，大批量采购的可能不大。中短期，震荡偏强观，关注中美贸易

关系的走向，若有转折棉价将再次陷入弱势震荡。 
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主力合约行情走势 
图 1 郑棉期货行情 
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图 2 美棉期货行情 
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一、行情回顾 

本周，郑棉先扬后抑，区间继续上移。周初，郑棉连续收三根阳线，

成功站稳10日均线。周中，郑棉小幅回调，徘徊在10日均线与20日均线之

间。截至周五，主力合约报收于15370 元/吨，较上周涨1.35%，累计成交

量66.96 万手，持仓量33.03 万手，较上周增加4.24 万手。美棉窄幅波

动，区间震荡下移。周初，USDA供需报告调增美棉产量，调高全球棉花库

存，美棉开始震荡走低。周末，中国宣布进口美国农产品，美棉受进口利

好信号刺激，止跌企稳。截至周五，主力合约报收于79.60 美分/磅，较

上周涨-0.85%。 

图 1 郑棉价格走势  图 2 美棉价格走势 
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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 
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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）市场略有回暖，现货价格企稳回升 

近两日皮棉成交冷清的状况有所好转，市场活跃度略现回升，据疆内

部分棉花加工企业反映，本周，除了贸易商到库看货、询价较前两周积极

外，少数内地纺织企业采购人员也开始向轧花厂询价。在购销转暖的带动
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下，现货价格止跌，略有回升。截至周五，CC INDEX 328报15411 元/吨，

较上周上涨0.06%。 

国际棉价止跌回升，价格运行平稳。截至周五，COTLOOKA价格指数87.75 

美分/磅，较上周涨0.57%。进口棉价稳中有涨，内外棉价差收窄。截至周

五，M级棉花1%配额港口提货价为15290 元/吨，较上周涨-0.95%，价差121

元/吨。印度棉花价格仍在高位，印棉进口优势不大。 

图 5 3128B 价格指数  图 6 COTLOOKA 指数 
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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 05-01 合约价差 
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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）USDA 调增美棉产量，本周出口数据再降 

本周USDA公布的月度供需报告偏空，根据12月份USDA供需报告，美棉

产量预估为18.59百万包，较上月调增0.18百万包，期末库存预估为4.4百

万包，较上月调增0.1百万包，其他数据未有调整。本周，美棉出口数据

偏弱，12月6日当周，美棉出口154547 包，较上周增加-2.53%，出口净销

售47099 包，较上周增加-50.35%，出口未装船6994698 包，较上周增加

-1.51%。本周美棉出口主要取消合同国家为孟加拉国、中国，其中中国取

消合同2948吨。10月，中国进口棉花11万吨，本年度累计进口123万吨。 
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图 9美棉出口销售情况  图 10 棉花进口 
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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）中国开始进口美国农产品，贸易关系向前推进 

本周二，特朗普接受路透社采访时表示，中国政府在美中贸易战于12

月1日休战后“回到市场”购买大豆。业内人士称，中国进口商已经购买

了150-200万吨美国大豆。周五，国务院关税税则委员会宣布，中国将对

原产于美国的汽车及零部件暂停加征关税3个月。美国也表示，对2000亿

美元商品提高关税将推迟至3月2日。这意味着，中美贸易关系正在向好的

方向发展。 

目前，中美贸易虽有缓和，但仍然面临2000亿美元商品的威胁，在此

2000亿涉税项目中并未涉及服装。拟征税项目占所有对美纺织服装贸易的

比重在24%-49%之。 

图 11 我国纤维及织物服装出口状况  图 12 美方拟征税与未税项目比重 
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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 

棉花现货市场略有回暖，纺企在年前补库意愿渐浓，询价较以往积极。

在补库预期带动下，期现价格回升，期货领先现货，交割优势显现，期货

仓单增多。因中美贸易摩擦以及经济下行压力导致的现货市场供需错配一

直压制棉价上行，中美贸易关系有所缓和但对市场的影响还未显现，工商
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业库存均处于历史高位，下游仍以刚需为主，大批量采购的可能不大。中

短期，震荡偏强观，关注中美贸易关系的走向，若有转折棉价将再次陷入

弱势震荡。
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