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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

8 月 9 日-8 月 16 日当周，国内棉花棉纱现货价格微幅变化，国际

棉花期货价格跌幅明显导致进口棉价格大幅下滑，国内棉花期货价格

亦小幅回落。 

     表 1 主产区白砂糖现货价格本周变动  单位：元/吨 

项  目 
8月 

16日 

8月 9

日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

中国棉花价格指数：328 15883 15859 +24  +0.15% 

郑棉 CF1801合约收盘价 15145 15320 -175 -1.14% 

进口棉价格指数：1%配额港口

提货价 14149 14722 -573 -3.89% 

纽约棉花期货 12月合约收盘价 66.85 71.11 -4.26 -5.99% 

中国纱线价格指数 C32S 23005 23020 -15 -0.06% 

进口棉纱港口提货价：印度

C32S 23350 23240 +110  +0.47% 

进口棉纱港口提货价：巴基斯

坦 C21S 21350 21250 +100  +0.47% 

数据来源：新纪元期货研究所 WIND资讯 

2.行业信息评述 

（1）8 月供需报告利空，美棉期价再度探底 

美国农业部 8 月份月报将新年度全球新棉产量调增 42 万吨至 2554

万吨，其中美国棉花产量调增 34 万吨至 447 万吨。调整后，中国以外

地区新年度棉花产量 2021 万吨，消费量 1718 万吨，在考虑中国棉花

进口因素情况下，产大于需 214 万吨，较上月扩大 35 万吨，产大于需

状况进一步加剧。 
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   印度农业部公布的数据显示，印度 2016/17 作物年度棉花产量料

为 3309万包，之前预估为 3258万包。 

小结：美国农业部供需报告利空，ICE 期棉指数连跌五个交易日，

跌幅超过 6%，短线将考验前期低点 66.24支撑。  

（2）储备新疆棉数量下滑，供需结构矛盾支撑国内棉价 

国家棉花市场监测系统抽样调查显示，截至 8 月 8 日，被抽样调

查企业棉花平均库存使用天数约为 37.6 天（含到港进口棉数量），环

比增加 6.5 天，同比减少 0.2 天。推算全国棉花工业库存约 79.8 万

吨，环比增加 21.1%，同比增加 1.5%。 

接受调查的纺织企业纱、布产销率下降，库存折天数增加。截至 8

月 8 日，被抽样调查企业纱产销率为 92.5%，环比下降 2.7 个百分点，

同比下降 6.5 个百分点，比近三年平均水平低 4.9 个百分点；库存为

19.2 天销售量，环比增加 2.4 天，同比增加 5.0 天，比近三年平均水

平减少 0.1天。 

8 月 8 日以来，储备地产棉价格优势显现，纺织企业竞拍积极，成

交率超过 80%。但储备新疆棉投放数量持续下滑，8 月 14 日以来，投

放数量维持在 0.6 万吨左右。 

小结：纺织企业纱产销率连降五月，库存折天数增加，下游需求依

旧淡季。但储备新疆棉投放数量持续下滑，市场供需机构性矛盾没有

得到有效缓解，这一定程度支撑郑棉期价。 

3、仓单数量继续下滑 

本周棉花现货价格基本持稳，期货主力合约价格下滑，导致基差

触底反弹，期货仓单继续流出，截止 8 月 16 日，郑商所棉花期货仓单

数量 1520张，较 8月 9 日减少 224张。 

图 1 棉花基差（单位：元/吨） 
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图 2 郑商所棉花期货仓单（单位：吨） 

 

数据来源：新纪元期货研究所 WIND资讯 

4、棉纱期货即将挂牌上市，关注棉花棉纱跨品种套利 

棉纱期货将于 8 月 18 日正式挂牌交易，首批上市交易棉纱期货合

约为 CY1801、CY1802、CY1803、CY1804、CY1805、CY1806、CY1807、

CY1808，各合约挂牌基准价均为 23000元/吨。 

棉纱期货合约标的为 C32S 纱，标准交割品为 18.5tex（ 32 英

支）普梳棉本色筒子单纱（环锭纺）。上市初期实行厂库交割，暂不

允许进口棉纱参与交割。 

自 2014 年以后，我国棉纱、棉花价格的相关性达到了 0.97，棉

花、PTA 价格的相关性达到了 0.75。棉纱期货的上市，受到了纺织行

业的热烈欢迎，企业参与积极性将会很高，尤其是棉花、棉纱间跨品
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种套利以及期现货套利机会。 

由于棉花、棉纱间恒定的加工成本，一旦两者价格有偏离，市场

会马上出现套利机会，届时棉花与棉纱期货盘面走势的联动性将非常

强。 

下面我们具体介绍一下纺纱成本： 

纺纱成本=原料*损耗系数+加工费 

损耗系数：精梳 1.36，普梳 1.1，涤纶 1.02，粘胶 1.01 

加工费：水电费、折旧费、财务费用、工资等。由于机器折旧、

财务费用、人工工资等方面存在很大差距，吨纱加工费用 3000-8000 

元不等；目前普遍采用的加工费用在 5500元/吨上下。  

举例：8 月 17 日，郑棉 CF1801 收盘价 15230，CY1801 挂拍基准价

是 23000，那么基准价上隐含的加工成本为 23000-15230×1.1(棉花加

工成棉纱损耗按 10%计算）=6247（元/吨）。如果甲纺织企业的实际加

工费用为 5500 元/吨，则可以在期货市场做空加工利润，即多棉花、

空棉纱，锁定 747 元/吨的加工利润。 

棉纱上市初期，市场波幅会加大，切勿跟风热炒，重点关注棉花

棉纱跨品种套利机会。 

 

二、波动分析 

1.一周市场综述 

    8 月 11 日-8 月 17 日当周郑棉期货冲高回落，主力合约 SR1801 周

一一度突破 15500 压力，但由于美国农业部供需报告利空，ICE 期棉价

格持续走低拖累郑棉期价，周二周三郑棉期价持续走低，周四略有止

止跌，截止 8月 17日收盘以 1.68%的周跌幅报收于 15230元/吨。 

2．趋势分析    

从郑棉主力日 K 线图上看，期价承压 15500 一线，整体运行于 3 月

6 日以来的下跌趋势中，短线关注 15000 支撑。若支撑有效，近期将维

持 15000-15500 区间震荡走势；若支撑无效，则下方支撑位指向前期

低点 14650附近。 



 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

图 3 CF1801日线图 

 

图 4 ICE期棉指数周线图 

 

数据来源：文华财经 

从美棉指数周 K 线图上看，期价运行于 5 月 16 日以来中期下跌趋

势中；短期来看，期价反弹承压 71 美分后重回弱势，关注前期低点

66.24 美分附近支撑。 

三、观点与建议 

1.趋势展望 

中期展望：新年度丰产预期打压棉价，国内外棉价中期走熊。 

短期来看，美国农业部供需报告利空，ICE 期棉指数五连跌，短线

将考验前期低点 66.24支撑，一定程度拖累郑棉期价；但储备新疆棉
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投放数量一直没有放开，优质棉花供需偏紧格局亦支撑棉价，短线郑

棉陷入 15000-15500 区间震荡走势。棉纱期货将于 8月 18日正式上

市，届时棉花棉纱期价联动性将非常强，关注跨品种套利机会。 

2.操作建议 

保守操作：棉花观望或 15000-15500 区间操作，关注棉纱棉花跨品

种套利机会； 

激进操作：15000-15500 区间操作。 

止盈止损：参照区间上下沿设止盈止损。 
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