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2018 年 12 月 10 日 棉花报告 

郑棉底部或已显现 

 

 

 报告摘要 

 

◼ 2018年 11月 15日，国际糖业组织（ISO）发布季度报告，

下调了 2018/19 年度全球糖市供应过剩预估至 217 万吨，

此前预估过剩 675 万吨，主要削减巴西、印度、巴基斯坦

和欧盟的产量预估。 

◼ 截至 9月底，2017/2018榨季累计生产食糖 1031.04万吨，

同比上一榨季的 928.82万吨增长 11%。 

◼ 11 月 21 日白糖期权成交 84144 张，成交额 5391 万元，较

前一交易日分别上涨 27.18%和 82.67%。其中，看跌期权成

交量降幅较大，高达 116.87%。 

 

➢ 国际糖市基本面好于预期 

➢ 国内去库存速度加快 

➢ 国内白糖期权成交活跃 
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自进入棉花 2018/19 年度以来，宏观经济下行压力凸显，中美因贸易战互

征关税，导致棉花下游纺织行业需求疲软，郑棉阴跌了近 3 个月。近期各大机构

发布新年度棉花供需预估数据，国际棉市供需平衡表或将好转；同时，国内新棉

采摘收购进入尾声，棉花供给充足；再者，中美共同宣布贸易战停止，2019 年

1月 1日开始取消加征关税，此举将有利于下游纺织品的出口，提振棉花下游需

求。郑棉短期或将止跌企稳，中长期价格中枢上移。 

 

一、国际棉市环境好转 

 

美国农业部（USDA）发布的 11月份全球棉花产销存预测报告显示，2018/19

年度全球棉花消费量预计为 2762.5万吨，产量为 2599.4万吨，产需缺口为 163.1

万吨；2017/18 年度全球棉花消费量预计为 2684.1 万吨，产量为 2693.2 万吨，

供需基本平衡；同时2018/19年度全球期末库存下降169.5万吨至1580.8万吨；

2018/19 年全球棉花的供需基本面好转。 

印度棉花咨询委员会（CAB）最新预计，2018/19年度印度棉花产量为 613.7

万吨，同比减少 2.4%，原因是种植面积减少和季风雨不足导致单产下降。2018/19

年度，印度植棉面积为 1.836 亿亩，低于上年度的 1.864 亿亩，棉花单产预计

从 506.07公斤/公顷下降到 501.47公斤/公顷。尽管印度国内用棉量略有增加，

但进口量和出口量预计低于上年度。由于棉花产量减少、国内需求增加，2018/19

年度印度期末库存预计同比下降 13%。 

另外，USDA 发布 11 月份报告下调 2018/19 年度美国棉花产量 29.5 万吨至

400.8万吨；下调其期末库存 15.3万吨至 93.6万吨。 

 

二、国内新棉采摘进入尾声 供给充足 

 

国家棉花市场监测系统调查数据显示，截至 2018 年 12 月 7 日，全国新棉

采摘进度为 97.8%，同比提高 0.5 个百分点，较过去四年均值降低 0.9 个百分

点；全国交售率为 91.7%，同比提高 1.5个百分点，较过去四年均值提高 3.8个

百分点。 

进入 12月，新疆棉区大部进入收尾阶段，仅有部分加工企业零星收购。截
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止到 11 月 30 日，新疆采摘进度 100%，同比快 3 个百分点，交售进度 99%，同

比快 5个百分点。目前，新疆手摘棉收购价在 6.3-6.6元/公斤，机采棉收购价

多在 5.3-5.6元/公斤，与上周基本持平，较收购初期有 1元/公斤左右的降幅。 

中国棉花协会预测，2018/19 年度全国棉花总产量为 611 万吨，同比增长

1.1%，较上期增加 9万吨；棉花消费量有所下降，为 823万吨，同比下降 3.7%，

较上期减少 21万吨，产需缺口 200万吨左右。经过连续四年的储备棉轮出，储

备库存已降至 300万吨的安全水平以下。 

 

三、下游纺织消费悲观情绪或减弱 

 

美国当地时间 12月 1日晚，中美两国最高领导人在阿根廷布宜诺斯艾利斯

举行会晤，两国元首讨论了中美经贸问题，并达成了共识，双方决定停止升级关

税等贸易限制措施，取消今年以来加征的关税，推动双边贸易关系尽快回到正常

轨道，实现双赢。随后美国发表声明，明确表示，美方原先对 2000亿美元中国

商品加征的关税，1 月 1 日后仍维持在 10%，而不是此前宣布的 25%。中美贸易

战的终止，在一定程度上会提振纺织品出口量，稳定下游需求。 

据海关统计数据，10 月份我国出口纺织纱线、织物及制品金额为 97.43 亿

美元，同比增加 6.08%，环比减少 8.08%，累计出口 989.72 亿美元，同比增加

10.18%。 

综上所述，长期来看，全球棉花供需格局偏紧，国内产不足需的情况依然存

在；短期来看，中美贸易战终止，相互加征关税将取消，下游纺织品出口预期将

提振。另外，国内新棉采摘进入尾声，籽棉收购价格基本企稳，棉农惜售心理明

显，郑棉或将否极泰来。从技术面看，棉花底部显现，20日均线开始拐头向上，

可谨慎逢低入场布局长线多单。 
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免责声明 

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于信息的准确

性、完整性不作任何保证。不管在何种情况下，此报告所载的全部内容仅作参考之用，不构成对任何人的投

资建议，且前海期货有限公司不因接收人收到此报告而视其为客户，因根据本报告及所载材料操作而造成

的损失不承担任何责任，敬请投资者注意可能存在的交易风险。 

本报告版权归前海期货有限公司所有，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作为

诉讼、仲裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，或投入商业使用。 

如遵循原文本义的引用、刊发，需注明出处为前海期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引

用、删节和修改，并保留我公司一切权利。 
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