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棉花期货周报

市场缺乏利好 棉价仍有下行风险

主要观点
行情回顾。本周，内外棉价震荡整理，中美贸易谈判僵持，特朗普再

次变脸称如果愿意可以对我国施加更多的关税，市场情绪谨慎偏空。

在贸易商降价去库存的努力下，市场成交情况尚可，仓单持续流出，

储备棉成交情况也稳定向好。下游订单情况未有明显好转，坯布及纱

厂高库存仍令市场承压。美棉出口销售数据维持低量，本周中国方面

违没有签约，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 12970 元/吨，较上周涨-0.99%，累计

成交量 168.76 万手，持仓量 42.46 万手，较上周增加 0.31 万手。

美棉主力合约报收于 63.06 美分/磅，较上周涨 0.70%。

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，资金压力下降价去库情况或将持

续。美国棉花生长状况良好，印度季风雨改善，新年度棉花增产预期

未变，国际棉价承压。纺织市场需求延续清淡，棉纱价格继续下滑，

国际棉纱成交一般，外纱价格弱势为主。截至周五，CC INDEX 328

报 14025 元/吨，较上周上涨-0.93%。COTLOOKA 价格 72.95 美分/磅，

较上周涨-1.49%美分/磅。中国棉纱价格指数 C32S 价格 21700 元/吨，

较上周跌 0.64%，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 15436 手，

折皮棉 61.74 万吨，较上周增加-4.39%。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。棉价仍有下行压力，棉纺行业购销清淡，企业为稳定资

金链降价抛货，但订单跟进有限，库存缺乏实质性的消耗。周五外交

部例行记者会，发言人表示中美双方已就落实两国元首大阪会晤共识

问题再次举行通话，新华社报道，已有有关中国企业根据国内市场需

求，向美国出口商就采购农产品询价，并申请排除加征的关税，这意
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味着中美贸易谈判或将取得新的进展，释放利好，市场情绪或将推升

短期棉价。全球棉花增产预期强烈，美棉生长状况良好，出口销售数

据疲弱，全球经济下行压力继续，内外棉现货价格下跌。因此，棉纺

市场偏弱，反弹高度不过多期待，操作上，短线偏多操作，控制仓位，

防范回落风险。
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一、行情回顾

本周，内外棉价震荡整理，中美贸易谈判僵持，特朗普再次变脸称如

果愿意可以对我国施加更多的关税，市场情绪谨慎偏空。在贸易商降价去

库存的努力下，市场成交情况尚可，仓单持续流出，储备棉成交情况也稳

定向好。下游订单情况未有明显好转，坯布及纱厂高库存仍令市场承压。

美棉出口销售数据维持低量，本周中国方面违没有签约，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12970

元/吨，较上周涨-0.99%，累计成交量168.76 万手，持仓量42.46 万手，

较上周增加0.31 万手。美棉主力合约报收于63.06 美分/磅，较上周涨

0.70%。

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）市场缓慢去库，贸易氛围谨慎偏空

本周，内外棉价继续下跌，中美贸易谈判僵持，特朗普再次变脸称如果愿

意可以对我国施加更多的关税，市场情绪谨慎偏空。国内现货市场销售依然清

淡，贸易商降价去库存继续进行，资金压力下降价去库情况或将持续。美
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国棉花生长状况良好，印度季风雨改善，新年度棉花增产预期未变，国际

棉价承压。纺织市场需求延续清淡，棉纱价格继续下滑，国际棉纱成交一

般，外纱价格弱势为主。截至周五，CC INDEX 328报14025 元/吨，较上周

上涨-0.93%。COTLOOKA价格72.95 美分/磅，较上周涨-1.49%美分/磅。中国

棉纱价格指数C32S价格21700元/吨，较上周跌0.64%，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15436 手，折皮棉61.74 万吨，较上周增加-4.39%。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）美棉出口数据依旧较差

国农业部报告显示，2019 年 7 月 5-11 日，2018/19 年度美棉出口净

签约量为 1.22 万吨，较前周增长 1%，较前四周平均值增长 46%。新增签

约主要来自越南（7802 吨）、印度（2699 吨）、印度尼西亚（748 吨）、孟

加拉国（748 吨）和马来西亚（589 吨）。取消合同的主要泰国（1111 吨）、

萨尔瓦多（272 吨）和日本（136 吨）。
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美国 2019/20 年度棉花净出口销售量为 4.96 万吨，新增签约主要来

自越南（2.3 万吨）、印度（7643 吨）、土耳其（4241 吨）、危地马拉（4082

吨）和巴基斯坦（2222 吨）。

2018/19 年度美国棉花装运量为 7.04 万吨，较前周减少 7%，较前四

周平均值减少 6%。主要运往印度（2.02 万吨）、越南（1.3 万吨）、土耳其

（7598 吨）、孟加拉国（6146 吨）和墨西哥（3288 吨）。

（三）全球棉花增产预期强烈，消费有下滑风险

USDA公布7月份供需报告显示，2019/20年度，全球棉花产量达到

2738.7万吨，较上月数据调增10.2万吨，全球棉花消费为2705.6万吨，调

降21.8万吨，全球产大于需由上月的1.1万吨扩大至33.1万吨。产量的上

调主要来自于印度，印度农业合作和农民福利部数据显示，截至7月12日，

2019/20年度印度种植面积为777.13万公顷，较上年增加2.13万公顷。假

如天气正常，北半球棉花丰产在望。美国棉花长势较好，截至7月14日，

美国棉花生长优良率达到56%，较去年同期增加15个百分点。南半球巴西

新棉收获正在推进，全球棉花增产预期强烈。

一个月以来，包括新西兰、印尼、南非、韩国等多国宣布降息，美联

储也存在降息的可能，全球经济不景气进一步凸显，需求悲观预期不断加

强，拖累大宗商品整体走势。

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
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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

棉价仍有下行压力，棉纺行业购销清淡，企业为稳定资金链降价抛货，

但订单跟进有限，库存缺乏实质性的消耗。周五外交部例行记者会，发言人

表示中美双方已就落实两国元首大阪会晤共识问题再次举行通话，新华社报道，

已有有关中国企业根据国内市场需求，向美国出口商就采购农产品询价，并申请

排除加征的关税，这意味着中美贸易谈判或将取得新的进展，释放利好，市场情

绪或将推升短期棉价。全球棉花增产预期强烈，美棉生长状况良好，出口

销售数据疲弱，全球经济下行压力继续，内外棉现货价格下跌。因此，棉

纺市场偏弱，反弹高度不过多期待，操作上，短线偏多操作，控制仓位，

防范回落风险。
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