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棉花期货周报

消费萎靡不振 棉花或仍弱势震荡

主要观点

行情回顾。本周，中美贸易喜忧参半，特朗普表示，为了不影响圣诞

节消费，对原打算 9月 1 日加征关税的商品部分排除至 12 月 15 日执

行，总计排除商品金额超半，其中包括部分服装及鞋类商品。另外，

针对美国宣布对 3000 亿美元商品加征 10%关税，中方表示将不得不采

取反制措施。国际棉价小幅上扬，国内市场继续震荡。截至周五，郑

棉主力合约报收于 12840 元/吨，较上周涨 0.94%，累计成交量 225.11

万手，持仓量 47.24 万手，较上周增加 4.97 万手。美棉主力合约报

收于 60.12 美分/磅，较上周涨 2.18%。

现货市场表现。本周，受美国棉区天气炎热和良好的美棉出口数据

推动，国际棉价小幅上涨。国内现货市场悲观情绪环绕，3000 亿美

元商品排除征税占比有限，出口继续承压。截至周五，CC INDEX 328

报 13576 元/吨，较上周上涨-0.11%。COTLOOKA 价格 70.90 美分/磅，

较上周涨-0.14%美分/磅。中国棉纱价格指数C32S价格21360 元/吨，

较上周涨-0.23%，COTLOOK 棉纱价格指数 119.77 美分/磅，较上周涨

-0.03%。期棉仓单减少，截至周五，郑商所棉花仓单总量 14024 手，

折皮棉 56.096 万吨，较上周增加-1.79%。工业库存增加，7月份棉

花工业库存 70.55 万吨，较上月增加 2.54%；棉花商业库存减少，7

月份棉花商业库存 288.81 万吨，较上月增加-13.51%。下游库存减

少,7月，纱线库存29.12 天，较上月增加-3.80%。坯布库存31.53 天，

较上月增加-8.24%。

后市展望。8月份 USDA 供需报告继续调降全球棉花消费水平，全球

棉花供大于求，库存压力增加。国内市场库存消化缓慢，叠加 9月份

新棉采摘开始，供给过剩局面逐渐恶化。目前棉企还贷期限将至，不

排除棉企让利抛库情况。下游纺织市场仍无起色，大部分企业订单不

足，原料采购积极性不高，纱、布产销率下降。短期来看，棉市仍将

承压运行，操作上仍以逢高沽空为主。
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一、行情回顾

本周，中美贸易战喜忧参半，特朗普表示，为了不影响圣诞节消费，

对原打算9月1日加征关税的商品部分排除至12月15日执行，总计排除商品

金额超半，其中包括部分服装及鞋类商品。另外，针对美国宣布对3000亿

美元商品加征10%关税，中方表示将不得不采取反制措施。国际棉价小幅

上扬，国内市场继续震荡。截至周五，郑棉主力合约报收于12840 元/吨，

较上周涨0.94%，累计成交量225.11 万手，持仓量47.24 万手，较上周增

加4.97 万手。美棉主力合约报收于60.12 美分/磅，较上周涨2.18%。

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）国际棉价小幅上扬，国内市场延续弱势

本周，受美国棉区天气炎热和良好的美棉出口数据推动，国际棉价小

幅上涨。国内现货市场悲观情绪环绕，3000亿美元商品排除征税占比有限，

出口继续承压。截至周五，CC INDEX 328报13576 元/吨，较上周上涨

-0.11%。COTLOOKA价格70.90 美分/磅，较上周涨-0.14%美分/磅。中国棉

纱价格指数C32S价格21360 元/吨，较上周涨-0.23%，COTLOOK棉纱价格指
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数119.77美分/磅，较上周涨-0.03%。期棉仓单减少，截至周五，郑商所

棉花仓单总量14024 手，折皮棉56.096万吨，较上周增加-1.79%。工业库

存增加，7月份棉花工业库存70.55 万吨，较上月增加2.54%；棉花商业库

存减少，7月份棉花商业库存288.81 万吨，较上月增加-13.51%。下游库

存减少,7月，纱线库存29.12 天，较上月增加-3.80%。坯布库存31.53 天，

较上月增加-8.24%。

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）美棉出口签约数据乐观，中国继续取消合同

美国农业部报告显示，2019 年 8 月 2日至 8月 8日，2019/20 年度美

国陆地棉出口净签约量为 7.47 万吨，新增签约主要来自孟加拉国（2.73

万吨）、越南（1.74 万吨）、土耳其（9503 吨）、墨西哥（4831 吨）、

马来西亚（3833 吨）。取消合同的是中国（3016 吨）。出口装运量 6.22

万吨，主要运往越南（1.31 万吨）、印度（1.06 万吨）、土耳其（9866

吨）、孟加拉国（6917 吨）、印尼（4876 吨）。

当周，2019/20 年度美国皮马棉出口净签约量 862 吨，新增签约泰国

（91 吨）、日本（23吨）、印度（23 吨）。取消合同的是孟加拉国（998
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吨）。出口装运量 2835 吨，主要运往印度（998 吨）、泰国（544 吨）、

巴基斯坦（454 吨）、印尼（227 吨）。

（三）8 月份 USDA 供需报告预期新年度期末库存增加

根据最新公布的8月份USDA供需报告，全球期末库存继续增加，预期

增2.03百万包。其中，产量预期降0.18百万包，消费预计降1.2百万包。

美国产量预期增0.52百万包，期末库存预计增0.5百万包。印度期末库存

预计增1.4百万包。中国消费预计减0.5百万包，期末库存预计增0.72百万

包。

USDA作物生长报告显示，截至2019年8月11日当周，棉花生长优良率

升至56%，之前一周为54%，上年同期为40%。棉花结铃率为77%，之前一周

为59%，去年同期为75%，五年均值为76%。棉花吐絮率为20%，去年同期为

12%，五年均值为10%。。

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

8月份USDA供需报告继续调降全球棉花消费水平，全球棉花供大于求，

库存压力增加。国内市场库存消化缓慢，叠加9月份新棉采摘开始，供给

过剩局面逐渐恶化。目前棉企还贷期限将至，不排除棉企让利抛库情况。
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下游纺织市场仍无起色，大部分企业订单不足，原料采购积极性不高，纱、

布产销率下降。短期来看，棉市仍将承压运行，操作上仍以逢高沽空为主。
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分析师简介

赵睿，经济学学士，金融硕士，现任棉花期货分析师。擅长基本面研究，对棉花产业链有丰富的研究经验。

国都期货研究所简介

国都期货研究所拥有一支由多名博士、硕士组成的高水平研究团队，成员来自澳洲国立大学、中国人民大学
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心理念，为机构客户、产业客户提供研究分析、交易咨询、产品设计、风险管理等专业服务。本土智慧，全球视

野，国都期货研究所始终与投资者在一起，携手共赢。

免责声明

如果您对本报告有任何意见或建议，请致信于国都信箱(yfb@guodu.cc），欢迎您及时告诉我们您对本刊的任

何想法！

本刊所有信息均建立在可靠的资料来源基础上。我们力求能为您提供精确的数据，客观的分析和全面的观点。

但我们必须声明，对所有信息可能导致的任何损失概不负责。

本报告并不提供量身定制的投资建议。报告的撰写并未虑及读者的具体财务状况及目标。国都期货研究团队
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复制本刊任何内容皆属违反版权法行为，可能将受到法律起诉，并承担与之相关的所有损失赔偿和法律费用。涉

及版权的所有问题请垂询：010-64000083。


	 消费萎靡不振 棉花或仍弱势震荡
	一、行情回顾
	图1 郑棉价格走势
	图2 美棉价格走势
	图3 棉花仓单
	图4 美棉基金持仓

	二、现货市场表现
	（一）国际棉价小幅上扬，国内市场延续弱势
	图5 3128B价格指数
	图6 COTLOOKA指数
	图7 合约基差
	图8 01-09合约价差

	（二）美棉出口签约数据乐观，中国继续取消合同
	美国农业部报告显示，2019年8月2日至8月8日，2019/20年度美国陆地棉出口净签约量为7.47
	当周，2019/20年度美国皮马棉出口净签约量862吨，新增签约泰国（91吨）、日本（23吨）、印度
	（三）8月份USDA供需报告预期新年度期末库存增加
	图9 工商业库存
	图10 服装出口
	图11内外棉价差
	图12 COTLOOK棉纱价格指数


	三、后市展望

