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棉花每周观察——弱势运行 
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一、行情分析： 

郑棉连续收阴，日 K线拐头向下呈现弱势。 

第二轮疫情的出现使得不少国家暂停经济重启进程，打击

了市场人气，也不利于全球纺服贸易的恢复。 

近期中国在中美经贸协议框架之下持续大量采购美棉，本

年度美棉出口已超额完成任务。但从装运进度来看，目前中国

对美棉装运进度尚不到 50%，远不及往年同期。 

印度 CCI 表示，为确保以有竞争力的价格向纺纱厂供应原

材料，CCI 将长度为 30 毫米的价格从之前的 46500 卢比降至

36500 卢比。今年新疆天气也比往年少，棉花长势喜人，单产提

高或是大概率事件。大量签约进口使得下半年保税库、非保税

库的库容紧张，可能出现涨库。 

近日市场传闻国储将在 7、8月份进行棉花抛储，以回笼资

金和腾出库容，这将增加大本已宽裕的供应。 

下游消费恢复缓慢，出口订单持续较差，内需拉动力也相

对有限，市场对于后市信心略显不足，随着纺织行业进入传统

淡季市场将更趋低迷。市场普遍对端午后行情不看好，后续若

行情持续走淡，纺企减停产现象将增加。 

本年度供应宽松格局已定，基本面运行情况压制棉价运行。

目前市场与 2014/15 年度类似，棉价都出现一波大跌，在 60-65

美分区间低位运行，但除了同样的丰产外，今年还要面对消费

持续疲软的困局。 

对多方有利的是：美国德州干旱、南亚蝗灾以及中印政经

紧张关系需注意，这些因素有可能给盘面带来一些支撑，增加

行情的复杂性。 
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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） 11910 11650 -2.18 

持仓 471576 511020 +8.36 

交易（日均） 311367 306948 -1.42 

仓单 22319 21454 -3.88 

 

郑棉在低迷的成交下价格不断下滑，持仓在上周三个交易日中有较明显的增加，期价拐头

向下的形态可能吸引了部分技术卖盘的介入。 

仓单有较明显下降，期价相对现货的贴水状态对纺织企业具有一定吸引力。 

 

 

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 12011 11916 -0.79 

进口棉价格指数（FC Ｉ

ndex）:M:到港价 

68.14 68.6 +0.68 

中国纱线价格指数（CY 

Ｉndex）：C32S 

18700 18650 -0.27 

柯桥纺织价格指数：坯布

类 

122.44 —— —— 

在国内棉花因为抛储传闻而走弱的同时，外棉表现坚挺，这可能由于签约美棉外运量只占

50%以及中印政经紧张等因素所致。当前内外棉现货棉价再次倒挂。 

 

四、市场信息汇总 

偏   多 偏   空 

美国农业部在周度作物生长报告中称，截止 6

月 21 日当周，美国棉花种植进度为 96%，前一周

为 89%，上一年度同期为 94%，五年均值为 96%；

美国棉花生长状况达到优良以上的为 40%，前一周

为 43%，上一年度同期为 50%。 

印度 CCI 表示，为确保以有竞争力的价格向纺

纱厂供应原材料，CCI 将长度为 30毫米的价格从之

前的 46500 卢比降至 36500 卢比。修订后的价格将

持续到 6 月底，而且大宗采购还有进一步的折扣。

到目前为止，这家国营机构收购大约 1000 万包棉

花。 

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

今年新疆棉花单产提高或是大概率事件。据近

期调查，不仅播种基本没有影响，而且自播种开始

到现在，疆内冰雹、大风沙等灾害性天气也比往年

少。所以，今年棉花长势喜人，不论出苗率、株高、



 

 
 

同期 44.13 万吨。 结蕾、果枝苔数均要比去年情况好，大部分农民都

表示很可能高产。 

根据印度媒体报道，近期大量蝗虫入侵首度德

里，当地政府已经进入高度戒备状态。同时，蝗灾

对阿根廷、巴西等国家的威胁也在不断加大。在经

历疫情考验的同时，多国面临蝗灾侵扰。 

青岛某进口企业表示，2020 年下半年最火的肯

定是保税库、非保税库，不仅大量的 2019/20 年度

美棉需要存放，而且 6/9 月船期 2020 年澳棉、9/12

月份 2020 年度巴西棉及 11/12 月船期美棉、印度

棉等或“起飞”或“排队”候机。 

 

五、图表解析 

1、供需： 

图 1： 全球棉花平衡图 

 
数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

USDA6 月月报将本年度和新年度全球消费量均调减，期末库存量因此升至有记录以来较高

位置。根据最新预期，本年度和下年度全球库消比分别达到 98%和 91%的高位，处于历史高位。 
表 3  BOC 中国棉花产消存量资源表  单位：万吨 

项目 2018/19 2019/20 2020/21 

总供应 1372 1293 1308 

分 
项 

期初库存 592 543 553 

产量 577 575 555 

进口 203 175 200 

总需求 829 740 812 

分 
项 

棉纺消费 774 691 759 

其它消费 50 45 49 

出口 5 4 4 

期末库存 543 553 496 

较上次预测：2019/20 年度棉纺消费调低 10 万吨，导致总需求和期末库存出现同等变动；

2020/21 年度供应增加 10 万吨、需求降低 14 万吨，导致期末库存增加 24 万吨，库存消费比升

至 75%，为近年高点。 

USDA 最新报告预测 2019/20 年度中国棉花消费 718.5 万吨，较 2018/19 年度暴跌 141.5 万

吨，国内机构、涉棉企业普遍认为 2019/20 年度中国棉花消费将低于 700 万吨。 

 



 
 

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

地区 5 月 29 日 6

山东 22.82 22.48

河南 20.9 20.63

河北 5.95 5.79

江苏 29.95 30.44

湖北 5.22 5.15

安徽 1.2 1.06

北疆 108.79 101.63

东疆 3.36 2.93

南疆 73.77 70.44

其它地区 11.77 11.25

港口 46.4 46.94

合计 330.13 318.74

商业库存保持下降，二季度开始出现拐点，压力温和释放，

图 2： 分类商业库存 

数据来源：我的农产品网 新世纪期货 

据我的农产品网调研数据显示，截止

上周减少 11.2 万吨（减幅 3.6%

（减幅 6%）；内地地区国产商品棉

季度棉花库存消耗分析，每月棉花商业库存消耗量不足

7、8月份为纺企淡季，预计三季度棉花库存消耗仍将滞缓。

 

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。

4  全国棉花商业库存统计  单位：万吨 

6 月 5日 6 月 12 日 6 月 19 日 6 月

22.48 22.81 22.38 21.41

20.63 21.05 20.84 20.58

5.79 5.64 5.66 5.53

30.44 30.86 29.36 30.3

5.15 4.93 4.55 4.56

1.06 1.01 1.09 1.09

101.63 96.86 91.88 87.88

2.93 2.63 2.46 2.18

70.44 66.74 61.84 56.25

11.25 11.34 11.57 11.47

46.94 47.2 48.24 48.31

318.74 311.07 299.87 289.56

二季度开始出现拐点，压力温和释放，但总量仍处高位。

据我的农产品网调研数据显示，截止 6 月 19 日，棉花商业库存总库存

3.6%），其中，新疆地区商品棉 156.19 万吨，周环比减少

）；内地地区国产商品棉 83.87 万吨，周环比减少 2.43 万吨（降幅

季度棉花库存消耗分析，每月棉花商业库存消耗量不足 50 万吨，表示棉花市场消费疲软，加之

月份为纺企淡季，预计三季度棉花库存消耗仍将滞缓。 

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。 

月 28 日 本周增减 

21.41 -0.97 

20.58 -0.26 

5.53 -0.13 

30.3 0.94 

4.56 0.01 

1.09 0 

87.88 -4 

2.18 -0.28 

56.25 -5.59 

11.47 -0.1 

48.31 0.07 

289.56 -10.31 

总量仍处高位。 

 

日，棉花商业库存总库存 299.87 万吨，环比

万吨，周环比减少 10.04 吨

万吨（降幅 2.82%）。另根据二

万吨，表示棉花市场消费疲软，加之



 

 
 

图 3： 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 24 日，一号棉注册仓单 21454 张、预报仓单 2355 张，合计 23809 张，折 99.99

万吨。 

近期市场传闻 7 月 7 日至 8 月底将有储备棉轮出，以回笼资金和腾出库容。中小棉纺织企

业对此持期望、欢迎态度的占 80%以上，由于内销成为“主战场”，企业需要中低等级低品质国

储棉。他们认为郑期在 11500-12000 厢体内持续长时间盘整，处于“下有底、上有顶”的状态，

轮出 30-50 万吨储备棉花对棉花期现市场的影响不大。7-8 月轮出时间点比较合适，对农民、

对轧花厂的影响基本可忽略，可流通的 2019/20 年度棉花 85%以上集中在贸易商手中，几乎 100%

采取了套保避险工具，因此即使国内棉价随储备棉轮出而下滑，对涉棉企业利润的冲击不大。

储备棉存放越久，降等降级越突出，可纺性、品质指标下滑越明显，再放一、两年很可能失去

价值。 

 

3、内外棉价 

图 4： 内外棉花价差    单位：元每吨 

 
数据来源：华瑞信息 新世纪期货 



 

 
 

截至 6 月 26 日 CotlookA 指数至 68.2 美分/磅，折 1%人民币清关裸价格在 12047 元/吨、

折滑准税 13827 元/吨净重，当前国产棉与 1%价差至 43 元/吨附近。相较于国内价格的弱势下

行，外棉表现坚挺。 

若以价格指数来衡量，当前内外棉现货棉价再次倒挂。6月 23 日，中国棉花价格指数（CC 

Index3128B）为 11973 元/吨，进口棉价格指数(FC Index M)1%关税后的价格为 12100 元/吨，

Cotlook A 指数 1%关税后的价格为 11988 元/吨，国内现货棉价分别低于两个国际棉价 127 元/

吨和 15 元/吨。 

6 月份以来港口询价、出货以低品质人民币报价的美棉、2018/19 年度印度陈棉及少量巴西

棉为主，高品质、高指标、高升水的保税棉和清关棉则看货、销售比较冷清。 

后期有大量签约美棉到港需要存放，因此下半年保税库、非保税库的库容预计会十分紧张，

不排除涨库现象的出现。 

 

4、棉纱市场 

图 5： 棉纱价格及负荷  图 6： 棉纱生产利润 

 

 
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 

   

纯棉纱开工率走低，外单缓慢恢复，内销订单逐步收尾，库存还在增加，生产亏损接近千

元每吨。下游采购谨慎，后续若行情持续走淡，纺企减停产现象将增加。 
 

5、坯布市场 



 

 
 

图 7： 坯布库存  图 8： 坯布开机率 

 

 
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 

   

目前外销订单询价打样增加，但总体情况未有好转，一些国外客户取消冬季备货，直接跳

到为明年春季订单做准备；内销订单也多以短小订单为主。下游的疲弱令织厂走货困难，有个

别厂家抛售，较市场价格低了 2元/米左右。 
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