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棉花每周观察——弱势震荡 
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一、行情分析： 

与美棉震荡向上的走势相比，国内棉花显得欲涨乏力，被

动跟涨，外强内弱格局明显。总体来看，郑棉依然是区间震荡

行情。 

图 1 郑棉主力日 K 线图 

 

数据来源：文华财经  新世纪期货 

多方寄希望于：全球疫情已经有所转好，取消的外单将得

到恢复；中美落实第一阶段经贸协议会促使贸易趋暖；产业中

间环节补库存的举动将提振棉市；而且天气和虫灾威胁依然存

在。 

空方则认为：疫情仍会延续较长时间，全球需求恢复将是

缓慢的，外贸损失难以弥补；中美经贸存在巨大不确定性；目

前支撑盘面的内需增加只是对前期极度低迷下的有限反弹，不

能有过高期待；产业下游资金紧张，只能维持开机，无力增加

库存；各方面对可能出现的虫灾已有充分准备，其影响料将有

限。 

很明显多空存在较大分歧，而从市场反映来看确实不乐观：

美棉周度出口签约量连续三周处在高位后，开始出现较快下降；

影响棉价的驱动力仍主要在下游需求，而下游利润情况仍较差，

难以给棉价以正面支持；出于对资金制约以及对未来出货持续

性的担忧，在棉花采购上多采取随用随买策略；不少纺企对第

二季度甚至是全年的经营情况都不看好。 

消息面敏感且难以预料，我们认为郑棉上行压力较大、还

是倾向弱势运行。 
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二、交易数据解读 
表 1  期市交易数据 

 上周 本周 涨跌（ %  ）             

收盘（2005） 11655 11645 -0.09 

持仓 564549 516263 -8.55 

交易（日均） 580030 452331 -22.02 

仓单 27718 26895 -3.00 

资料来源：新世纪期货  WIND 

量价都有不同程度下降，符合弱势盘整的特征，棉价在靠近震荡区间上沿后表现较为谨慎，

多方信心不足导致上行动力缺失。 

仓单有所下降，可关注近日 5 月合约的交割量。 

 

三、相关现货市场指数解读 
表 2  相关市场价格指数 

 上周 本周 涨跌（ %  ）             

中国棉花价格指数：328 11463 11515 +0.45 

进口棉价格指数（FC Ｉ

ndex）:M:到港价 

68.26 68.67 +0.60 

中国纱线价格指数（CY 

Ｉndex）：C32S 

18780 18730 -0.27 

柯桥纺织价格指数：坯布

类 

120.58 120.62 +0.03 

资料来源：新世纪期货  WIND 

产业链上各品种价格变动较小，等待消息面刺激。 

 

四、市场信息汇总 

偏   多 偏   空 

2020 年 4月底，中国棉花协会棉农分会对全

国12个省和新疆自治区共2769个定点农户进行了

植棉面积及棉花播种进度的调查，调查结果显示：

全国植棉面积为 4615.6 万亩，同比下降 4.15%。 

今年一季度，美国服装进口量和进口额同比分

别下降 11.8%和 12.1%，对中国服装的进口量下降

42.4%，进口额下降 52.4%。 

根据国家棉花市场监测系统5月最新调查数据

显示，企业棉花工业库存折算天数为 35.7 天，环

比下降 15.3 天，纱库存 30 天，环比下降 3.8 天，

布库存 48.8 天，环比下降 5.4 天，但各项同比数

据仍显偏高。5月以来，下游纺织企业成品库存和

原来库存相比均有所下降，市场需求正缓慢回升。 

3 月以来，国际纺联（ITMF）在全球范围内进

行了三次新冠疫情影响调查，取消和推迟的订单数

量从第一次 8%急升至第三次的 41%。预计全球纺服

企业 2020 年的平均营业额将下降 33%。 

最新美国农业部报告显示，2020/2021 年度，

全球棉花期末库存预计连续第二个年度上升，但增

幅明显减小。由于全球棉花收获面积下降，全球产

量预计减少 370 万包。随着全球经济复苏，棉花消

进入 5月，纺织服装市场释放利好信号，但是

传导到面料市场仍较为温吞。部分纺织老板仍然订

单缺失，整个市场恢复缓慢，缺乏订单的支撑。 



 

 
 

费量预计增加 1150 万包。 

5 月初，孟加拉国政府决定重启超过 2000 家纺

织工厂。截至目前，孟加拉国近一半数量的服装工

厂已逐步复工。孟加拉国是世界第二大纺织品出口

国，仅次于中国。 

据美国商品期货交易委员会最新数据显示，截

至 2020 年 5 月 5 当周，美棉期货非商业多头头寸

为 44279 手，减少 3245 手，空头头寸为 46912 手，

减少 960 手，净空持仓为 2633 手，增加 2285 手。 

 

五、图表解析 

1、全球各地区取消和推迟订单调查数据 

图 2取消和推迟订单三次调查数据 

 

 数据来源：ITMF  新世纪期货 

3 月以来，国际纺联（ITMF）在全球范围内进行了三次新冠疫情影响调查，取消和推迟的订单

数量从第一次 8%急升至第三次的 41%。数据清楚表明：危机是全球性的，且趋势尚未扭转。只有极

少数生产个人防护设备(PPE)的企业表现较好。 

东亚地区的数据明显好于其他地区，原因在于该地区率先从危机中恢复。即便如此，我们还是

可以看到，其发展趋势仍是负面的。 

预计全球纺服企业 2020 年的平均营业额将下降 33%。 

 

2、国内纺企原料库存 

  图 3  纺企棉花季节性库存             图 4  织厂棉纱季节性库存 

 



 

 
 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

不难看出，企业的原料库存始终处在较低水准。在这样的弱市中，企业采取随用随买的保

守策略是符合情理的。由于外贸小单陆续走货、国内消费有所恢复，现货交投氛围明显好于四

月，有部分厂家出现刚需补库的需求，遗憾的是目前还不是普遍现象，多数厂家受制于资金压

力，只能勉强维持。 

成品库存数据则相反，尽管最近有下降，但与往年比偏高。根据国家棉花市场监测系统 5

月最新调查数据显示：企业棉花工业库存折算天数为 35.7 天，环比下降 15.3 天；纱库存 30

天，环比下降 3.8 天；布库存 48.8 天，环比下降 5.4 天。 

 

3、美棉市场情况 

图 5  美棉周签约量 图 6  中国签约量 

  

 

 数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

由图可见，美棉近期签约量与中国签约量密切相关。 

中国签约量激增似乎印证了中国将采购美棉 50 万吨作为储备的传闻，其中 4 月 23 日、30

日和 5月 7日当周的签约量分别为 9.6 万吨、4.9 万吨和 4.5 万吨，连续三周的签约量合计 19.0

万吨。但随着美棉价格走高，周度采购量下降很明显。未来采购是否会因为中美双方冲突而受

到波及，也是市场关心的。 

我们也注意到，美棉周度出口装运量还处于同期历史低位，只有签约量转化为真实的出口，

对棉价的支持才会持久有效。 

近期 USDA 公布了 5 月月报，内容明显利多，报告里大幅调高全球棉花消费数据近 11%。在

当前疫情下，生产恢复还无法预料，这样的数据令人难以置信，有市场专业人士认为这是 USDA

惯用伎俩，是为了保证美棉出口获得较好收益，尤其在中国可能加大进口力度的关口。 

 

4、注册仓单 

图 7 注册仓单 



 

 
 

 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

 

截至 5 月 15 日，一号棉注册仓单 26895 张、预报仓单 2910 张，合计 29805 张，折 125.18 万吨。 

 

5、内外棉价 

图 8 内外棉价走势 

 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

截至 5 月 14 日 CotlookA 指数至 65.9 美分/磅，折 1%人民币清关裸价格在 11675 元/吨、

折滑准税 13626 元/吨净重，当前国产棉与 1%价差至 95 元/吨附近。 

 

6、棉纱 

 



 
 

图 9  棉花棉纱价格

 

本周纯棉纱市场交投速度较快，主要是贸易商补库，

渐清淡。 

3 月以来，国际纺联（ITMF

订单数量从第一次8%急升至第三次的

全球纺织市场最艰难时刻很可能

 

7、坯布市场 

图 11  棉花棉纱价格

 

坯布市场也是上半周采购增加，下半周重归清淡，局部好转改变不了整体低迷现状。资金

链压力保持紧张，开机率暂稳，维持在五成

 

棉花棉纱价格 图 10  内外棉纱价差

 

数据来源：

较快，主要是贸易商补库，但价格偏弱，且采购在

ITMF）在全球范围内进行了三次新冠疫情影响调查，取消和推迟的

急升至第三次的41%。预计全球纺服企业2020年的平均营业额将下降

很可能仍未到来。 

棉花棉纱价格 图 12  内外棉纱价差

 

数据来源：华瑞信息

也是上半周采购增加，下半周重归清淡，局部好转改变不了整体低迷现状。资金

链压力保持紧张，开机率暂稳，维持在五成以上，库存继续上升。 

内外棉纱价差 

 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

但价格偏弱，且采购在临近周末后逐

）在全球范围内进行了三次新冠疫情影响调查，取消和推迟的

年的平均营业额将下降33%。

内外棉纱价差 

 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

也是上半周采购增加，下半周重归清淡，局部好转改变不了整体低迷现状。资金
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