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下游消费短期难有起色关注USDA12月月报
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1. 天气情况
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1. 天气情况



2. 周行情回顾

国内：G20峰会给出积极性好，市场短暂反弹后继续下行，CC Index3128B指数周跌21元/吨；下游纱
线价弱稳为主。
国外：周五OPEC达成减产协议，美棉有较大幅度上涨，外纱价格继续走跌。

2018/12/7 2018/11/30 变化 增幅 2018/12/7 2018/11/30 变化 增幅

CC Index 15402 15423 -21 -0.14% CotA 89.2 86.8 2.40 2.76%
CN Cotton B 15495 15514 -19 -0.12% CotA 1%关税 15002 14879 122 0.82%

新疆 15370 15410 -40 -0.26% 印棉S-6 44400 44000 400 0.91%
东南沿海 15300 15303 -3 -0.02% 美棉1%配额港口提货价 15169 15010 159 1.06%

冀鲁豫 15566 15600 -34 -0.22% 印棉1%配额港口提货价 14659 14544 115 0.79%
长江中下游 15325 15325 0 0.00% 美元兑人民币汇率 6.8664 6.9357 -0.0693 -1.00%

粘胶短纤 13850 13850 0 0.00% 棉花-粘短 1552 1573 -21 -1.34%
涤纶短纤 8850 8750 100 1.14% 棉花-涤短 6552 6673 -121 -1.81%
OEC10S 23450 23500 -50 -0.21% 印度C32S 22810 22880 -70 -0.31%

C32S 23450 23500 -50 -0.21% 巴基斯坦C21S 20770 20770 0 0.00%
JC40S 25170 25230 -60 -0.24% 越南C32S 22000 22400 -400 -1.79%

C32S-越南C32S 1450 1100 350 31.82% 棉纱：国内-印度 640 620 20 3.23%
棉纱现货利润 1016 1043 -27 -2.62%



2. 周行情回顾

2018/12/7 2018/11/30 变化 幅度

CF01 14545 14540 5 0.03%

CF05 15165 15105 60 0.40%

CF09 15620 15560 60 0.38%

CY01 24005 23600 405 1.69%

ICE3 80.28 78.83 1.45 1.81%
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3. CFTC非商业持仓—净多占比略有减少

截至11月27日当周，CFTC美棉仅期货非商业持仓基金多头74553（-1646）张，空头26438
（+1252）张，ICE总持仓219995（-5499）张，净多占比21.87%，占比略有减少。
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4. 美棉出口销售（单位：包）

截至11月29日当周，美国18/19年
度棉花净签约销售量累计达到232
万吨，销售进度71%(参考11月
USDA),高于五年均值9个百分点;美
棉装运量累计达到63.4万吨，装运
进度19.4%（参考11月USDA。
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5.新棉走货缓慢

据对80家大中型棉花加工企业的调查，截至12月7日，全国采摘进度97.8%，其中新疆采摘进度
97.5%，新疆加工率77.3%；累计销售皮棉97.8万吨，其中新疆销售皮棉76万吨。
根据11月初南疆棉花调研情况，18/19年度新棉产量不及预计，新疆棉花总产较难达506万吨。

11000

12000

13000

14000

15000

16000

17000

1/2 2/2 3/2 4/2 5/2 6/2 7/2 8/2 9/2 10/2 11/2 12/2

CC  Index  3128B

2015 2016 2017 2018

-800

-600

-400

-200

0

200

400

1
4

/9
/1

1
4

/1
1

/1

1
5

/1
/1

1
5

/3
/1

1
5

/5
/1

1
5

/7
/1

1
5

/9
/1

1
5

/1
1

/1

1
6

/1
/1

1
6

/3
/1

1
6

/5
/1

1
6

/7
/1

1
6

/9
/1

1
6

/1
1

/1

1
7

/1
/1

1
7

/3
/1

1
7

/5
/1

1
7

/7
/1

1
7

/9
/1

1
7

/1
1

/1

1
8

/1
/1

1
8

/3
/1

1
8

/5
/1

1
8

/7
/1

1
8

/9
/1

1
8

/1
1

/1

棉花产销地价差

新疆-山东 新疆-湖北 新疆-浙江



6. 工商业库存—工业库存环比减少

2018年10月底全国
棉花商业库存297.4

万吨，环比增加
130.81万吨，同比增
加82.61万吨；
2018年10月底全国
棉花工业库存89.05
万吨，环比减少3.42
万吨，同比增加6.93
万吨。
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7. 仓单

截至2018年12月7日，郑棉期货市场仓单共计13148张，有效预报2109张，其中17/18年度仓单折合棉花
总量约23.8万吨，18/19年度仓单+有效预报总量37.2万吨。上周17/18年度仓单流出量485张（1.94万
吨），其中颜色级31及以下17/18年度仓单周流出230张。
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8. 进口

2018年10月中国进口皮棉11万吨，同比增加3.19万吨，环比减少3万吨。
2018年10月我国进口棉纱线14万吨，同比减少2.36万吨，环比减少4万吨。
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9.成本和利润

上周内外纱价差均有所走弱，CY C32S-越南
C32S在1450（+350）一线。
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10. 棉纺织行业采购经理人指数

2018 年 10月，中国棉纺织行业采购经理人指数
（PMI）为 42.03%，环比减3.95个百分点，同比减
9.97个百分点，在 50% 枯荣线以下。
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11.纺织企开工和库存—坯布库存略增

2018/12/7 2018/11/30 变化 幅度

纱线负荷指数 61.30 61.40 -0.10 -0.16%

坯布负荷指数 56.80 57.00 -0.20 -0.35%

纱线库存指数 20.50 20.50 0.00 0.00%

坯布库存指数 30.80 30.60 0.20 0.65%
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11.纺织企开工和库存—坯布库存略增

进口棉库存高企，贸易商亏损
增加，内外棉价差倒挂，外棉
成交略有好转。

产业链开工继续下行，纺企库
存略降，坯布库存在两周降低
后再次略增，贸易战不确定下
下游实际订单短期内难有所好
转。
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12. 下游消费

国内需求同比增速低点提前1个月，存在春节供需错配。上周轻纺城棉布成交量环比减
少，同比增加。
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12. 下游消费

2018年10月，我国出口棉纱2.81万吨，环比减0.26万吨，同比减0.4万吨。
2018年10月，我国出口纺织品服装约232.6亿美元，同比提高7.26%，环比降低12.6%。其中
出口纺织纱线、织物及制品9.74亿美元，同比提高6.1%，环比降低8.1%；出口服装及衣着
附件135.1亿美元，同比提高8.1%，环比降低15.6%。
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13. 价差发现
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13. 价差发现
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14. 全球供需平衡表

根据USDA11月全球产需预测，2018/19年度全球棉花产量较10月下调49.4万吨至2599.4万吨；全球消
费较10月下调19.1万吨至2762.5万吨；全球棉花产小于需169万吨；全球期末库存较10月下调40.1万
吨至1580.8万吨，全球库消比继续下降1.05个百分点至57.22%。

2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18
2018/19

（11E）

Production 2353 2244 2554 2770 2697 2620 2596 2094 2322 2693 2599

Domestic Consumption 2370 2601 2517 2262 2349 2395 2449 2471 2534 2694 2768

Ending Stocks 1338 1005 1073 1571 1945 2176 2326 1967 1751 1750 1581

产大于需 -17 -357 37 508 348 226 146 -378 -212 -1 -169

Stocks-to-Use 56.5% 38.6% 42.6% 69.4% 82.8% 90.9% 95.0% 79.6% 69.1% 65.0% 57.1%
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15. 美国供需

根据USDA11月全球产需预测，环比10月报告，2018/19年度美棉单产大幅下调，出口下调，期末
库存下调。

2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18
2018/19

（11E）

Production 279 265 394 339 377 281 355 281 374 456 401

Domestic Consumption 71 77 89 68 84 84 82 79 72 77 74

Ending Stocks 138 64 57 73 83 51 79 83 60 94 94

产大于需 208 188 305 271 293 197 273 202 302 379 326

Stocks-to-Use 38% 19% 14% 23% 23% 16% 24% 30% 15% 22% 23%
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15. 美国供需
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15. 美国供需
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15. 美国供需
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16. 印度存减产预期

14/15 15/16 16/17 17/18(11月) 18/19（11月） 14/15 15/16 16/17 17/18(11月) 18/19(11月) 14/15 15/16 16/17 17/18

期初库存 65 114 62 61 23 56 112 62 74 80 186 230 153 172

产量 658 573 573 621 584 656 564 587 629 614 642 564 588 631

进口 24 39 53 26 41 24 39 53 27 26 27 23 60 37

总供应量 747 726 688 707 663 737 715 701 730 719 855 817 800 840

国内消费 535 546 528 551 551 526 536 528 535 539 533 539 530 538

出口 98 117 99 94 87 98 117 99 115 111 91 125 99 113

总消费 633 663 627 670 638 624 653 627 650 649 625 664 629 651

期末库存 114 63 61 39 26 113 62 74 80 70 230 153 171 189

库存消费比 18% 9% 10% 6% 4% 18% 9% 12% 12% 11% 37% 23% 27% 29%

CABCAI USDA
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17. 巴基斯坦供需

巴基斯坦轧花工厂运营数减少，截至12月1日巴基斯坦籽棉上市量158万吨，上市进度、销
售进度明显慢于去年同期，减产幅度或大于预期，出口商拿货同比减少。
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2013-14 2014-15 2015-16 2016-17
2017-18

(11E)

2018-19

（11E）

期初库存 59 54 63 57 50 62

产量 207 231 152 168 179 174

进口 26 21 72 52 72 57

总供应量 292 305 287 277 301 293

国内消费 227 231 225 225 236 236

出口 11 11 5 3 3 3

总消费 238 242 230 228 239 239

期末库存 54 63 57 49 62 53

库存消费比 23% 26% 25% 22% 26% 22%



G20峰会过后，市场对后续谈判持怀疑态度，华为事件使原本脆弱的国际形势进一步紧张。美棉产量和质量问题

相对被忽视，得州和南卡收割进度延迟；CAI再度下调印棉产量，预计USDA12月月报影响中性偏多，关注美棉本

周实际销售情况。

17/18年度旧棉仓单普遍高升水，18/19年度仓单加有效预报量37.2万吨。新疆收购基本完成，新疆轧花厂继续挺

价，内地轧花厂有所松动，新棉产量不及预期，进口棉港口库容高位，内外价差倒挂，短期纱线短期降价抛货将

继续增多，坯布端库存再次回升。

策略：谈判期的存在下游订单或仍处观望状态，仓单流出压力和套保压力压制郑棉，预计USDA12月月报影响中

性偏多，短期郑棉逢高沽空为主。

18. 总结
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