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棉花每周观察——拐头向下 
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一、行情分析： 

近期郑棉期价在上攻 12000 整数位失败后，失去进一步上

涨动力，回落并陷入盘整，量能（成交持仓）已跌至近期的低

位。 

4、5 月份看上去还不错的纺服出口，主要得益于防疫品种

的大幅增加，比如 4月出口欧盟的口罩、防护服达到去年同期

的 50 倍。随着国外生产恢复，会有所下降。 

内销市场地摊经济带来的刺激有限，数据显示 6月走货淡

于 5 月，6-8 月的消费淡季或冲抵部分下游消费恢复。本周棉纱

端局部纱价开始下跌或让价走货，当前纺企利润仍为亏损，棉

纱库存缓增，纺企多考虑顺价走货去库存；坯布端情况更差于

棉纱端，当前较六月初开机已下降 2.5 个百分点，下游对后市

较为担忧。 

下游纺企采购增购棉花意愿较 5月明显走淡，其主流挂单

点位也较上周有所下滑至 CF09 合约 11700 以下，少量紧急刚需

采购现价成交。 

美棉受天气影响植棉进度、棉花现蕾率和生长优良率总体

有所改善，美棉周度签约量回落 

计划端午节放假的现象较多。未来七月，市场需求好转的

概率依旧偏小，因此预计织厂将有安排减产及放高温假的现象。 

多空暂时形成的平衡恐怕难以维持，预计还会向下寻求支

撑。蝗虫对印巴的棉花是个威胁，但具体影响目前还难以估算。 
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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） 11855 11910 +0.46 

持仓 491674 471576 -4.09 

交易（日均） 480998 311367 -35.27 

仓单 23006 22319 -2.99 

 

郑棉交投陷入淡静，价格微涨，持仓下降，成交更是大幅萎缩，仓单下滑态势有所加快。

经历了前期 12000 整数位附近的激烈争夺后，多空似乎在目前价格区间取得了平衡，观望等待

新的消息刺激。 

 

 

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 12083 12011 -0.60 

进口棉价格指数（FC Ｉ

ndex）:M:到港价 

68.02 68.14 +0.18 

中国纱线价格指数（CY 

Ｉndex）：C32S 

18720 18700 -0.1 

柯桥纺织价格指数：坯布

类 

122.48 122.44 -0.03 

现货运行平稳、起伏不大。棉花现货市场询盘挂单清淡，纺企采购增购棉花意愿较 5月明

显走淡，其主流挂单点位也较上周有所下滑至 CF09 合约 11700 以下。本周棉纱端局部纱价开始

下跌或让价走货。坯布端情况差于棉纱端，当前较六月初开机已下降 2.5 个百分点，织厂订单

少，下游对后市较为担忧。 

 

四、市场信息汇总 

偏   多 偏   空 

据中国棉花协会棉花物流分会统计，截止 5月

底全国棉花周转库存总量约 284.83 万吨，较上月

减少 59.17 万吨，低于去年同期 30.95 万吨；其中

内地库、新疆库商品棉周转库存分别为 86.88 万

吨、197.95 万吨，疆内商品棉周转库已低于去年

同期 44.13 万吨。 

2020 年 6月 5-11 日，2019/20 年度美国陆地棉

净签约量为 2.21 万吨，较前周减少 76%；其中中国

签约进口 2.06 万吨，占当周美棉签约总量的

93.21%，除了中国买家，越南、土耳其、印尼、印

巴等国买家都“隐身”了；但需要注意的是 2020/21

年度美陆地棉净出口签约量为 3.36 万吨，主要买主

是越南 2.27 万吨，中国仅仅采购 0.5488 万吨。 



 

 
 

据美国商品期货交易委员会数据显示，截至

2020 年 6月 9日，美棉期货非商业多头头寸为

48118手，较上一周增加2596手，空头头寸为32845

手，较前一周减少 3081 手，净多持仓为 15273 手，

较上周增加 5677 手，净多头持仓连续五周增持。 

近日部分中小纱厂呼吁政府相关部门 7-9 月

开启 2020 年储备棉轮出，一方面国储低品质低等

级棉花低价轮出，既满足了纺企的消费需求，财政

部已及时回笼资金；另一方面 7-9 月份“中”字头

公司签约进口的大量 2019/20 年度美棉将抵港交

货，需要陈棉腾库容、倒地方。 

6 月中旬汽运出库、公路出疆数量均较前几周

明显下滑，特别是南疆“双 29/双 30”等高品质棉

花降幅较大，有仓储库表示一周降幅超过 30%。 

虽然中美双方都没有年底棉花购买量的具体

目标，但从市场反馈、估算来看，2020 年底 2019/20

年度、2020/21 年度的签约采购总量应该不低于 80

万吨，上限是 100 万吨。 

 

五、图表解析 

1、平衡表： 

表 3  中国棉花供求平衡表（2020 年 6 月）  单位：万吨 

年度 期初库存 产量 进口 消费 出口 期末库存 

2019/20 807.51 590.57 198 765 3 828.08 

2018/19 802.6 611 205 807 4.1 807.51 

2017/18 924.1 604.7 132.4 855 3.59 802.61 

有两个因素可能会对平衡表产生较大影响： 
首先，目前纺服出口形势不错，但主要是 4 月以来口罩、防护服等增长明显，目前我国防疫物资需求仍

在持续，但未来随着国外复工，这个需求预计会显著下降，从而大大削弱棉花消费能力。 
其次，贸易协议下的美棉进口量会有较大提升，从而增加供给。 

 

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  单位：万吨 

地区 5 月 22 日 5 月 29 日 6 月 5日 6 月 12 日 6 月 19 日 本周增减 

山东 24.12 22.82 22.48 22.81 22.38 -0.43 

河南 19.57 20.9 20.63 21.05 20.84 -0.21 

河北 6.04 5.95 5.79 5.64 5.66 0.02 

江苏 22.02 29.95 30.44 30.86 29.36 -1.5 

湖北 4.9 5.22 5.15 4.93 4.55 -0.38 

安徽 1.25 1.2 1.06 1.01 1.09 0.08 

北疆 116.39 108.79 101.63 96.86 91.88 -4.98 

东疆 3.84 3.36 2.93 2.63 2.46 -0.17 

南疆 79.78 73.77 70.44 66.74 61.84 -4.9 

其它地区 10.28 11.77 11.25 11.34 11.57 0.23 

港口 45.56 46.4 46.94 47.2 48.24 1.04 

合计 333.75 330.13 318.74 311.07 299.87 -11.2 



 
 

商业库存保持下降，但这个势头是否会在不远的将来出现变化是令人担心的。

虽然中美双方都没有年底棉花购买量的具体目标，但市场估算来看，

2020/21 年度棉花的签约采购总量应该不低于

好地体现协议执行，还以 2019/20

将抵港交货。 

此外，近日部分中小纱厂呼吁政府相关部门

棉花低价轮出，可以满足了纺企的需求；财政部

的进口棉腾出库容。 

图 1： 交易所仓单    单位：张 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

截至 6月 19 日，一号棉注册仓单

万吨。仍高于往年水平。 

3、蝗灾 

图 2： 蝗虫分布 

数据来源：农产品信息网 新世纪期货 

巴基斯坦棉花产量约占全球棉花产量的

 

保持下降，但这个势头是否会在不远的将来出现变化是令人担心的。

虽然中美双方都没有年底棉花购买量的具体目标，但市场估算来看，到

的签约采购总量应该不低于 80 万吨，多的话可能达到 100

2019/20 年度居多。预计 7-9 月份“中”字头公司签约进口大量美棉

近日部分中小纱厂呼吁政府相关部门 7-9 月开启 2020 年储备棉轮出，一方面低等级

满足了纺企的需求；财政部也能回笼资金；另一方面陈棉

日，一号棉注册仓单 22319 张、预报仓单 2278 张，合计

巴基斯坦棉花产量约占全球棉花产量的 5%，目前大量蝗虫成虫集中分布在西南地区俾路支

保持下降，但这个势头是否会在不远的将来出现变化是令人担心的。 

到 2020 年底，2019/20、

100 万吨，并且为了更

字头公司签约进口大量美棉

年储备棉轮出，一方面低等级

回笼资金；另一方面陈棉可以为即将到来

 

张，合计 24597 张，折 103.3

 

，目前大量蝗虫成虫集中分布在西南地区俾路支



 

 
 

省和棉花主产区旁遮普省（产棉约占全国 75%），当下已经进入巴基斯坦的棉花播种季，由于巴

基斯坦棉花生长周期较短，7月即进入蕾期，20/21 年巴棉有减产的风险。不过据当地报道，蝗

虫对巴基斯坦棉花的影响目前并不明显。 

印度棉花约占全球棉花总产量 24%，目前沙漠蝗群已从巴基斯坦向东开始入侵印度北部及

中部部分地区，有向印棉主产区移动的倾向。印度主要棉区 6，7 月进入播种期，8，9 月开始

进入蕾期。USDA5 月报告预计 20/21 年印度棉花产量预计较上年增加 18.22%。有说法认为如果

印巴交界处的蝗虫夏季产卵区在孵化期内遇到降雨，可能增加蝗虫的孵化率，使得蝗灾更为严

重；也有人认为季风雨可能会促使印度蝗虫往回迁移。 

如果蝗灾造成两国的棉花产量下降 10%，那么全球棉花产量将会下降 2.9%，印巴减产预期

对棉价有利多作用，但由于消费面疲软，尚不足以支撑棉价产生逆转。 

 

4、内外棉价 

截至 6 月 18 日 CotlookA 指数至 68.6 美分/磅，折 1%人民币清关裸价格在 12129 元/吨、

折滑准税13872元/吨净重，当前国产棉与1%价差至 146元/吨附近。外棉走强缩小了二者价差。 

图 3： 内外棉花价差    单位：元每吨 

 
数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

 

5、下游市场 

纱线无力跟随棉花的反弹。当前外销方面少数企业订单有所增加，但单量小，后端压价严

重，整体市场外单恢复仍仅为小幅度，内销市场 6月走货淡于 5月，且本周棉纱端局部纱价开

始下跌或让价走货。下游纺企采购增购棉花意愿较 5月明显走淡，其主流挂单点位也较上周有

所下滑至 CF09 合约 11700 以下，少量紧急刚需采购现价成交。 

 



 

 
 

图 4： 棉花棉纱价格  图 5： 全棉坯布价格 

 

 

 
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 

   

坯布价格也不断走低，甚至差于棉纱端，停产现象普遍，当前较六月初开机已下降 2.5 个

百分点，织厂订单少，恢复时间不及市场预期，下游对后市较为担忧。纺织厂家淡季陆续着手

放假安排，端午节放假现象较往年都要普遍，且放假时长也适当延长。由于节前接单少、节后

预计行情恢复的可能性并不大，因此纯棉坯布市场预计仍将弱势运行，织厂有安排减产及放高

温假的现象。 

 

6、欧盟进口 

图 6： 欧盟进口中国纺服 

 
数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

4 月欧盟纺织品进口中国金额为 47.5 亿欧元，同比增长 536.7%，环比增长 447.8%；进口

中国服装 8.6 亿欧元，同比下降 19.1%，环比下降 18.2%。进口中国服装依旧处于不佳状态。 

4 月纺服出口激增得益于我国防疫物资出口量猛增，尤其是口罩、防护服等增长明显，是

去年同期的 50 倍之多，是上月的 11 倍左右。五六月海外防疫物资需求仍将持续，但是随着海

外复工复产及疫情控制需求将减弱。 
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