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棉花 

一、核心要点 

1、周度数据 

 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 11645 11580 -65 

持仓（万手） 38.7 40.5 +1.8 

前 20名净空持仓 75312 94106 +18794 

现货 棉花（元/吨） 11515 11900 +385 

棉纱（元/吨） 18730 18700 -30 

 

2、多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

美国农业部( USDA )公布的 5月供需报告显示，

美国 2020/21市场年度出口将增至 934.7万吨，

以及上调 2020/21年度全球消费 249.5万吨，至

2535.6万吨，市场预期全球消费正在从新冠肺炎

疫情打击中恢复。 

美国农业部报告显示，2020 年 5 月 8-14 日，

2019/20年度美国陆地棉净签约量为 2.92万吨，

较前周减少 46%，较前四周平均值减少 51%。新增

签约主要来自中国（3.48万吨）、土耳其（1225

吨）、越南（884吨）、尼加拉瓜（499吨）和中
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国台湾地区（499吨）。 

纺织企业纱线、坯布开机率同步回升，且坯布开

机回暖较为明显；纱线及坯布小幅去库，近期小

部分外贸订单或重新启动，织厂心态有所改善。 

据中国棉花协会棉花物流分会对全国 18 个省市

的 152家棉花交割和监管仓库、社会仓库、保税

区仓库和加工企业仓库的调查数据显示：4月底，

全国棉花商业库存总量约 429.75 万吨，较上月减

少33.92万吨，降幅7.32%，仍高于去年同期50.26

万吨。 

 

据棉花协会：4 月，新疆棉花专业仓储库出疆发

运量为 50.56万吨，环比减少 5.91万吨，同比增

加 10.10万吨。2019年度（2019年 9月-2020年

4月）出疆棉公路与铁路共发运 283.51万吨，同

比增加 69.78 万吨。4 月疆棉发运量环比大幅提

升，得益于运输成本下降且恢复，大大提升新疆

运力。 

纺织企业纱线、坯布开机率同步回升，但增幅相

对缓慢；纱线及坯布继续去库为主，不过纺企整

体订单仍缺乏，后市现货行情仍不乐观。 

据中国棉花协会棉花物流分会对全国 18 个省市

的 152 家棉花交割和监管仓库调查数据显示：4

月底，全国棉花周转库存总量约 344万吨，较上

月减少 52.32 万吨，降幅 13.2%，降幅较上月扩

大 2.78%。 

据棉花协会调查，4月份纱线产量环比下降 2.8%，

同比下降 7.7%，其中：纯棉纱占比为 67%，较上

月下降 0.4 个百分点；混纺纱和化纤纱占比为

33%，较上月上升 0.4个百分点。布产量环比下降

3.4%，同比下降 6.9%。 

周度观点策略总结：本周郑棉 2009合约期价呈冲高回落态势，周度跌幅约 0.56%。展望于下周：

中国与美国贸易关系需要再度引起重视，并且疫情方面欧美等部分地区急于复工复产或有二次爆发

的危机，不宜过度乐观。从国内情况来看，上游新疆轧花厂进厂检修棉花加工设备增加，为新年度

棉花收购加工做准备。当前下游纺织行业进入淡季且印染行业订单较去年下降超五成，纺织企业纱

线、坯布开机率同步回升，但增幅相对缓慢；纱线及坯布继续去库为主，仍需继续关注纺织订单改

善程度；后道消费恢复缓慢，对棉价持续上涨支撑力较弱。操作上，建议郑棉主力 2009合约短期在

11300-11900元/吨区间高抛低吸。 

 

二、周度市场数据 

1、ICE期棉花非商业净空持仓开始转为净多持仓 

图1：ICE期棉非商业净持仓情况  
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数据来源：WIND 瑞达研究院（右轴为净持仓标尺） 

据美国商品期货交易委员会数据显示，截至 2020年 5月 12当周，美棉期货非商业多头头寸为 45012

手，较上一周增加 733手，空头头寸为 43934手，较前一周减少 2978手，净空持仓开始转为净多持仓，具

体为 1078手，主要受美国农业部报告利多刺激，多头气氛提升。 

 

2、本周国际棉花价格处于上涨为主 

图2：国际棉价指数现货季节性分析                  

 

数据来源： WIND 

截止 2020年 5月 21日，1%关税进口成本的国际棉价指数 Cotlook为 115370元/吨，较上周上涨 77元

/吨，从季节性来看，Cotlook 指数目前处于历史的平均水平。 

 

3、中国棉花价格指数上涨 

图3：中国棉花价格指数走势             
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数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

截止 2020年 5月 22日，中国棉花价格指数 3128B为 11900元/吨，较上一周上调了 385元/吨。 

 

主产区棉花现货价格走势 

图4：主产区棉花价格走势             

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

截止 2020年 5月 22日，新疆地区棉花现货价格 11640 元/吨，较上一周上调 110 元/吨。 

 

图5：棉花基差走势           
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数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

截止 2020年 5月 22日，棉花 3128B价格指数与郑棉 2009合约的基差为+320元/吨。 

 

4、国内新疆棉花进口利润低于去年同期 

图6：进口棉花成本利润走势                          

 

数据来源：WIND 

截止 2020年 5月 21日，棉花进口利润 103元/吨，较上周上涨了 48元/吨。从季节性来看，棉花进口

利润目前处于历史的较低水平。 

 

5、国内棉纱价格季节性走势 

图7：国内棉纱C32s价格季节性分析                         
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数据来源：WIND 

截止 2020年 5月 22日，棉纱 C32S价格为 18700元/吨，现货价格稳中下调。从季节性来看，棉纱现

货价格目前处于历史的较低水平。 

 

6、国内棉纱进口价格 

图8：棉纱进口价格走势                   

   

数据来源：WIND 

截止 2020年 5月 21日，进口棉纱港口提货价（印度 C32S）为 18600元/吨，较上周下跌 150元/吨。

从季节性来看，进口棉纱港口提货价（印度 C32S）目前处于历史的平均水平。                

 

棉纱进口利润情况 
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图9：国内棉纱进口利润情况                             

   
数据来源：WIND 

截止 2020年 5月 21日，棉纱进口利润+100元/吨，进口利润开始转为正值状态。 

 

7、郑商所棉花仓单仍继续流出 

图10：郑商所棉花仓单情况                             

 

数据来源：郑商所 WIND（1张仓单=5元/吨*8手） 

截止 2020年 5月 22日，交易所棉花期货注册仓单 26308张，环比-587张，仓单加有效预报合计 29079

张，从季节性来看，棉花注册仓单位于历史较高水平。 
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8、郑商所棉花期货前20名净空持仓大增 

图11：郑商所棉花前20名持仓数据                       

      

数据来源：瑞达研究院 郑商所（右轴为净持仓） 

截止 2020年 5月 22日，郑棉期货前二十名净空持仓为 94106手，较上周+18794 手，多头持仓 291587

手，空头持仓 385693手。 

 

9、国内产区天气预报 

图12：国内产区降雨量预报  

      
数据来源：中国气象局 
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未来一周，北疆降水频繁，伊犁州、塔城地区、阿勒泰地区等地易出现局地短时强降水、冰雹、雷暴

大风等强对流天气，山区局地发生山洪、泥石流、滑坡等地质灾害气象风险等级较高，请加强防范。 
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