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棉花每周观察——有待验证的突破 
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一、行情分析： 

美高官对中美第一阶段协议落实的乐观态度、南亚蝗灾炒

作、美五月就业数据出人意料地好，这些因素对商品市场形成

利多效应，国内外棉价出现突破上行迹象。 

图 1 郑棉主力日 K线图 

 

数据来源：文华财经  新世纪期货 

市场不确定性远未消除：首先，美棉要面对出口周报利空，

由于价格上涨导致出口合同大量取消，近六周中国签约进口

2019/20 年度美棉的数量分别为 9.58 万吨、4.93 万吨、4.49

万吨、3.48 万吨、1.33 万吨、0 吨，呈现持续阶梯状下降。其

次蝗灾、中美贸易存在较大不确定性，很难提供持续的上攻动

力。最根本的是，下游订单改善不明显，纺织行业进入传统淡

季，目前纺企普遍亏损，纱价处十年低位，C32 即期理论利润在

-800 元/吨附近，这样的亏损令纱厂难以加大生产，对原料棉花

价格也将产生压力。 

与期货盘面的活跃相比，棉花现货面表现淡静，这提醒人

们需对期棉上涨的持续性有所保留。  
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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） 11480 11985 +4.36 

持仓 508869 519917 +2.17 

交易（日均） 411758 563269 +36.80 

仓单 24282 23130 -4.74 

 

郑棉价格上扬，在周末突破 12000 整数位时，多空争夺激烈使得成交量显著放大，持仓也

有所增加。双方的博弈还在进行中。 

 

 

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 11807 11922 +0.97 

进口棉价格指数（FC Ｉ

ndex）:M:到港价 

66.26 68.42 +3.26 

中国纱线价格指数（CY 

Ｉndex）：C32S 

18700 18720 +0.11 

柯桥纺织价格指数：坯布

类 

120.65 120.95 +0.25 

现货棉价格波动不大，这也是人们对期棉涨势存疑的一个重要原因。进口棉的上涨则与下

面消息有关：据 USDA 统计，4月 17-5 月 28 日六周中国签约进口 2019/20 年度美棉的数量分别

为 9.58 万吨、4.93 万吨、4.49 万吨、3.48 万吨、1.33 万吨、0吨，呈现持续阶梯状下降。 

下游纱、布价格较为稳定，主要受到消费面低迷的拖累。 

 

四、市场信息汇总 

偏   多 偏   空 

澳大利亚棉花协会介绍说，本年度以来，澳棉

已经以相当不错的价格出口到中国。尽管今年产量

低，但澳棉质量依然优良。今年澳棉产量只有 55

万包，下个年度，如果供水情况继续改善，澳棉产

量可能达到 170 万包，是今年的三倍。 

从阿克苏地区农业技术推广中心了解到，5 月

25 日地县农技部门完成第二次棉花生育动态调查，

结果表明，棉花长势总体好于去年和历年同期，今

年地区棉花平均株高和主茎真叶数与去年和历年同

期平均值相比增幅明显。 

据 USDA 统计，4月 17-5 月 28 日六周中国签约

进口 2019/20 年度美棉的数量分别为 9.58 万吨、

4.93 万吨、4.49 万吨、3.48 万吨、1.33 万吨、0.

今年巴西棉预计再次大丰收将给巴西棉销售

带来新的压力，预计 2020/21 年度巴西棉库存将创

历史新高。巴西国内没有条件长期大量储存棉花，



 

 
 

吨，呈现持续阶梯状下降。从几家国际棉商、中国

买家的反馈来看，询价、议价仍在继续进行，并没

有按下“暂停键”，不存在停止进口美棉及其它农

产品的情况。 

随着 2020 年新棉收获的日益临近和印度棉报价下

跌，巴西棉价格开始下跌。 

4 月美国纺织服装进口量为 40.1 亿平方米，同

比下降 23.6%，环比下降 4.2%；其中来自中国的量

为14.7亿平方米，同比下降31.6%，环比上升56.8%。 

这几个月，对进口纱贸易商来说日子很不好

过，平均每吨亏损大多 2500-3000 元/吨左右。5

月份时，由于市场消费好转，加上进口外纱下跌明

显，订货有了几百元的盘面利润，所以贸易商的订

货量再次增加，一些贸易商希望多订些把之前的亏

损补回来，所以预计 6月份到港量约在 15 万吨以

上。 

为防控疫情实施的全国大封锁政策，印度 2019

—20 年的棉花产量将不可避免下降严重。印度棉花

协会(CAI)发布的最新估计是，印度 2019—20 年的

棉花产量将从此前估计的 3540 万包下降至 3300 万

包。 

根据 USDA5 月份数据，2019/20 年度全球棉花

产量 2671 万吨，消费量 2288 万吨，全球产销差为

383 万吨，期末库存 2115 万吨；2020/21 年度全球

棉花产量 2590 万吨，消费量 2539 万吨，全球产销

差为 51 万吨，期末库存 2165 万吨。 

 

五、图表解析 

1、蝗虫因素 

图 2  蝗虫影响区域 

 

数据来源：联合国粮农组织  新世纪期货 

由于现在是上年度收获和下年度播种之间的农闲时节，目前没有听到权威机构做出重大作物损

害的预计，但有人认为解决蝗灾的窗口期非常短。 

表 3  虫灾与印巴棉花在时间&空间上的重合度 

 

 

 



 

 
 

 

 入侵区域 棉产量占比 生产周期 

种植 生长 采摘 

印度 拉贾斯坦 9% 3-6 月 8-10 月 11-次年 2月 

中央邦 7% 6-9 月 

古吉拉特 30% 6-9 月 

马哈拉施特拉 20% 6-9 月 

巴基斯坦 信德 39% 4-7 月 7-10 月 10-次年 1月 

旁遮普 60% 

我们可以看到，蝗虫入侵区域与棉花种植区域重合度还是很高的。所幸的是，棉花种植刚开始，

还有时间对虫灾进行灭杀或补种等。对印巴以及非洲棉花造成何种程度的影响，还需要观察其行进

路径并结合防控措施而定。 

2、库存 

商业库存主要是指除了终端库存以外的仓库库存、加工厂库存、保税区库存、在途库存等。 
表 4   全国棉花商业库存统计 

地区 5 月 22 日 5 月 29 日 6 月 5日 本周增减 

山东 24.12 22.82 22.48 -0.34 

河南 19.57 20.9 20.63 -0.27 

河北 6.04 5.95 5.79 -0.16 

江苏 22.02 29.95 30.44 0.49 

湖北 4.9 5.22 5.15 -0.07 

安徽 1.25 1.2 1.06 -0.14 

北疆 116.39 108.79 101.63 -7.16 

东疆 3.84 3.36 2.93 -0.43 

南疆 79.78 73.77 70.44 -3.33 

其它地区 10.28 11.77 11.25 -0.52 

港口 45.56 46.4 46.94 0.54 

合计 333.75 330.13 318.74 -11.39 

商业库存的下降主要体现在疆内棉花的销售，各地商业库存下降平稳，表明存在一定终端

消费，但是消化库存的速度不快。 

图 3 注册仓单 



 

 
 

 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

截至 6月 5日，一号棉注册仓单 23130 张、预报仓单 3366 张，合计 26496 张，折 111.28

万吨。 

 

3、内外棉价 

图 4 内外棉价走势 

 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

截至 6月 4日 CotlookA 指数至 67.9 美分/磅，折 1%人民币清关裸价格在 12046 元/吨、

折滑准税 13827 元/吨净重，当前国产棉与 1%价差至 113 元/吨附近。美棉签约量逐周下滑，使

得港口库存小幅减少，外棉价格相对坚挺，内外棉价差继续缩窄。 

 

4、棉纱市场 

图 5  棉纱棉花价格走势                             图 6  纺纱理论盈亏 



 

 
 

 

数据来源：上海国际棉花交易中心  新世纪期货 

5 月份市场订单出现增加：一部分是内销的好转，一部分是东南亚企业将接到的欧美订单

转交给了国内企业。但由于南亚企业恢复开工，一些订单再次流出。 

目前纱价处十年低位，纺企普遍亏损，C32 即期理论利润在-800 元/吨附近，亏损较多。 

国内订单总体偏少，传统淡季即将来临，棉纱价格易跌难涨的处境难以改变。 

 

5、坯布市场 

图 7  棉花棉纱价格 图 8  坯布价格 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

纺企坯布端新增订单继续有所走淡，大型织厂多表示订单不足一个月，中小织厂在库存压

力下有停台现象。有订单的也多抓紧顺价出货，局部地区有放假现象，因而坯布端开机略有下

降，坯布价格略有下跌。淡季氛围增加，预计 7月库存将持续增加。 
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