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上有压力下有支撑 棉价区间震荡

主要观点行情回顾。本周，市场受中美贸易谈判反复震荡，周四，刘鹤与姆努钦通

话，周五，姆努钦表示考虑到谈判时机，特朗普和习近平本月不会见面。

截至周五，郑棉主力合约报收于 15195 元/吨，较上周涨-0.23%，累计成

交量 101.10 万手，持仓量 38.47 万手，较上周增加-3.70 万手。美棉主

力合约报收于 75.54 美分/磅，较上周涨 3.04%。

现货市场表现。本周，棉花期货价格反复震荡，国内现货报价稳中略涨，

进口棉价格上涨，内外棉价差收窄。现货市场交易氛围较上周略降，下

游纺织企业原料采购量增加，常规纱走货加快。棉布市场回暖缓慢，行

情平稳。本周，棉纱报价提高，棉纺织利润目前处于正常区间，提价空

间受限。截至周五，CC INDEX 328 报 15585 元/吨，较上周上涨 0.24%。

COTLOOKA 价格 83.05 美分/磅，较上周涨 2.22%。期棉仓单继续增多，

截至周五，郑商所棉花仓单总量 20307 手，折皮棉 81.23 万吨，较上周

增加 2.76%。工商业库存压力减轻，2月份棉花工业库存 80.93 万吨，

较上月增加-5.19%；棉花商业库存 456.52 万吨，较上月增加-5.84%。2

月，纱线库存 21.20 天，较上月增加。坯布库存 29.45 天，较上周增加

-7.91%。

后市展望。棉花供需压力随着新旧市场年度过度，有所减轻。本周棉花

需求平稳回升，但受中美贸易关系尚未明朗，下游仍显谨慎，但订单较

前期有所增加。工商业库存连续两月呈下降趋势，但整体基数较大，压

力仍存。随着期货价格的走高，套保盘介入，棉花仓单持续增加，上行

动力受到抑制。内外棉价差收窄，国际棉价回暖对内棉将有所带动。抛

储推迟进行，短期供应不大。因此，短期来看，棉价上有压力，下有支

撑，震荡或将维持，关注贸易谈判的进展。
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主力合约行情走势
图 1 郑棉期货行情

图 2 美棉期货行情

图 3 郑棉纱期货行情
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一、行情回顾

本周，市场受中美贸易谈判反复震荡，周四，刘鹤与姆努钦通话，周

五，姆努钦表示考虑到谈判时机，特朗普和习近平本月不会见面。截至周

五，郑棉主力合约报收于15195 元/吨，较上周涨-0.23%，累计成交量

101.10 万手，持仓量38.47 万手，较上周增加-3.70 万手。美棉主力合

约报收于75.54 美分/磅，较上周涨3.04%。

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）供需压力减轻

现货市场交易氛围较上周略降，下游纺织企业原料采购量增加，常规

纱走货加快。棉布市场回暖缓慢，行情平稳。本周，棉纱报价提高，棉纺

织利润目前处于正常区间，提价空间受限。截至周五，郑商所棉花仓单总

量20307 手，折皮棉81.23 万吨，较上周增加2.76%。工商业库存压力减

轻，2月份棉花工业库存80.93 万吨，较上月增加-5.19%；棉花商业库存
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456.52 万吨，较上月增加-5.84%。2月，纱线库存21.20 天，较上月增加。

坯布库存29.45 天，较上周增加-7.91%。

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 09-05 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）国际市场价格波动加大

特朗普首次行使否决权，否决了过会终止其国家紧急状态的决议，可

能会加剧美国政治风险，叠加2月非农数据骤降，市场聚焦于美国经济数

据及美联储动向。巴基斯坦政府决定自2019年开始实行棉花MSP。印度棉

花最低收购完场三分之二，印度棉花公司预计从4月第一周开始销售本年

度收购的棉花，限制印度棉价格上涨。

图 9 工商业库存 图 10 服装出口
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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）内外价差收窄

本周，国内现货报价稳中略涨，进口棉价格上涨，内外棉价差收窄。

截至周五，CC INDEX 328报15585 元/吨，较上周上涨0.24%。COTLOOKA价

格83.05 美分/磅，较上周涨2.22%。期棉仓单继续增多。

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

棉花供需压力随着新旧市场年度过度，有所减轻。本周棉花需求平稳

回升，订单较前期有所增加，但受中美贸易关系尚未明朗，下游仍显谨慎。

工商业库存连续两月呈下降趋势，但整体基数较大，压力仍存。随着期货

价格的走高，套保盘介入，棉花仓单持续增加，上行动力受到抑制。内外

棉价差收窄，国际棉价回暖对内棉将有所带动。抛储推迟进行，短期供应

不大。因此，短期来看，棉价上有压力，下有支撑，震荡或将维持，关注

贸易谈判的进展。
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