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棉花每周观察——短暂平衡告破 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

农产品组 

电话：0571-85155132 

邮编：310000 

地址：杭州市下城区万寿亭 13号 

网址 http://www.zjncf.com.cn 

一、行情分析： 

在节前相当长一段时间里，郑棉维持着区间震荡行情。一

些突发的消息（如原油暴跌和国家增储）都没能令棉价有效突

破区间。绝对低价和消费暗淡这二者拉锯下，棉价暂时处在了

一个不稳定的平衡中。预计节后，终端消费短期也难有起色，

棉价会受到拖累继续呈现弱势。 

整个四月国内棉纺订单缺乏，导致棉花、棉纱市场交投持

续清淡。国外市场情况类似，全球棉纺原料产成品普遍存在积

压现象，需求端萎缩严重。 

根据美国农业部发布的 4 月份全球供需预测显示：供应为

2649.9 万吨，消费下降到 2407.7 万吨，全球期末库存的动态值

攀升至 13 年来历史高位水平；全球棉花库消比超过 80%，给

棉市提供了利空的基调。 

棉花种植，目前国内外都比较顺利：USDA 公布种植进度良

好，达到 18%，近五年的均值为 17%；国内棉农表示，从 3月 28

日播种到目前为止，基本没有受到大风天气的影响，出苗率在

90%以上。供应面暂时还不能提供什么利多的题材。 

长假期间，美棉结束反弹形态，拐头向下、连续收阴。周

三郑棉对长假期间外盘下挫做了补跌，从幅度上来看还不

够，外盘跌幅超过 7%，短期来看恐怕郑棉还有下行空间。 

中期来看，也不乐观，因为国内消费未来一段时间可能会

更差，一季度还有部分疫情在欧美爆发前的订单可以维持生产，

二季度企业只接到零星的生产订单。 

棉市要有转机，需要全球疫情有明显消退的信号出来，然

后配合天气、虫害等炒作因素，这样才会有像样的反弹。 

目前点位不是第一考虑的因素，首先要考虑的可能应该是

市场的心理有没有改观，市场心理的改观又取决于消费面的曙

光，这不是说要求消费一定要恢复到原来的水平，但起码要显

示出向好的迹象，投资者才会有信心。 
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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） 11460 11650 +1.66 

持仓 571531 524199 -8.28 

交易（日均） 559402 369184 -34.0 

仓单 27777 27575 -0.72 

资料来源：新世纪期货  文华财经 

节前郑棉价格震荡无序，交易重心略有上移。 

量能萎缩明显，投资者在长假前表现谨慎，使得成交量和持仓量都呈现快速下降，这种量

能的减少节后会很快得到恢复。 

仓单保持下滑态势。 

 

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 11500 11501 +0.01 

进口棉价格指数（FC Ｉ

ndex）:M:到港价 

68.4 68.58 +0.26 

中国纱线价格指数（CY 

Ｉndex）：C32S 

19060 18880 -0.94 

柯桥纺织价格指数：坯布

类 

120.29 120.13 -0.13 

资料来源：新世纪期货  WIND 

现货市场较为平静： 

国产棉和进口棉价格微升，明显不及期货涨幅。 

棉纱和坯布则微跌，越接近消费终端，越能体会到消费萎缩的现实。 

 

四、市场信息汇总 

偏   多 偏   空 

目前看，北疆棉花出苗率、长势好于往年同期；

而南疆近一周多来天气、气温转差，不仅不利于棉

花发芽、出苗及生长，而且播种期也因大范围降水

而被迫延长至 4月底。 

2020 年 3月，我国纯棉纱出口继续下降，出口

2.02 万吨，同比减少 31.9%。2020 年一季度累计出

口纯棉纱 5.16 万吨，同比减少 29.13%。 

世界粮食计划署一份报告预测：受到新冠肺炎

疫情的冲击和席卷非州、东南亚蝗灾的影响，到

2020 年底，面临严重粮食不安全的人口数量将增

至 2.65 亿人，比 2019 年增加 1.3 亿，因此越来越

多的机构、媒体判断 2020 年全球粮食、大豆等农

疆内未套保或套保比例很低的棉花加工企业

5-7 月份将迎来“大考”，累积的棉花成本、银行

还贷的“紧箍咒”（近日疆内棉企与银行协商延长

还贷期，但取得进展的难度较大）及 2020/21 年度

机器检修、设备更新及收购自有资金和贷款保证金



 

 
 

产品价格将上涨，棉花、棉纱、服装等很可能成为

“价值洼地”。 

等等支出都将接踵而至。 

近日南疆部分加工企业表示，由于 2 月份以来

出货困难，正与农发行等贷款银行协商延长贷款期

限或降低 5 月底、8 月底还贷额度，帮扶棉企渡过

难关。 

2020 年 1-3 月，流通分会重点监测的 45家纺

织服装专业市场（含市场群）总成交额达到 1691.92

亿元，同比下降 39.64%。其中，45家市场成交额

全部下降。 

棉花现货少量成交，总体交投仍冷清，周一新

增挂单较少，当前主流挂单点位在 09 合约

10800~11100，在挂单点位低于 10800 存在小部分撤

单情况。近期国际棉价涨幅大于国内，目前 1%关税

下内外价差处于倒挂，滑准税率下近期更是持续处

于倒挂状态，扩大到 2000 元/吨左右。 

安徽省境内不少棉纺厂利用“五一”小长假之

际停产放假。其中以小型棉纺厂居多，放假时间大

部分在 7~10 天。江南一家企业放假时间最长为 15

天。这些选择“五一”期间放假的棉纺厂既希望通

过放假方式降压。 

CFTC 数据显示，截至 2020 年 4 月 28 日，ICE

期棉基金净多头率回升至-11.58%。 
据 USDA，4 月 23 日当周，中国大幅增加了

对美棉的采购 9.6 万吨，导致 2019/20 年度美

棉当周净签约销售意外增加 9.9 万吨。 “中国

可能收储 100 万吨棉花”的传言，一定程度上

得到了印证。 

 

五、图表解析 

1、进口纱下游综合开机率 

图 1 进口纱下游综合开工率 

 
资料来源：新世纪期货  华瑞信息 

春节后一度上升的开工率再次走低，表明老订单生产结束后，新订单无法跟上。纱、布产

能的非正常下降已远超贸易战或经济危机时。各地棉布厂开机在 30%左右。 

2、ICE 基金净多头率 

 

 

 

 

 



 

 
 

图 2 基金净多头率 

 
资料来源：新世纪期货  华瑞信息 

根据 CFTC 数据显示，截至 2020 年 4 月 28 日，ICE 期棉基金净多头率回升至-11.58%。图

中可看出有拐头迹象，需要注意的是这个势头是否会长时间延续？如果能够重演去年四季度多

头率连续走高的一幕，那么棉市低迷有望得到改善。  

3、交易所仓单 

图 3 交易所仓单数量 

 

资料来源：新世纪期货  华瑞信息 

仓单数量高于往年，下降势头平缓，预计现货压力主要体现到 9 月合约上。截至 4 月 30

日，一号棉注册仓单 27575 张、预报仓单 4173 张，合计 31748 张，折 133.34 万吨。 

4、内外棉价 

 



 

 
 

图 4 内外棉价对比 

 
资料来源：新世纪期货  华瑞信息 

内外棉的价差扩大，据 USDA 报告，4 月 23 日当周，中国大幅增加了对美棉的采购 9.6

万吨，导致 2019/20 年度美棉当周净签约销售意外增加 9.9 万吨。这与前期增储 100 万吨

棉花的传言相互印证。 

5、棉纱 

图 5 棉纱库存及负荷 

 

资料来源：新世纪期货  华瑞信息 

各国纱厂开机大致如下：印度 24%，越南 30%，巴基斯坦 22%，印尼 30%，土耳其 40%，乌

兹别克 35%，孟加拉 30%。终端需求下降使得棉纱市场持续低迷，有价无市和让价销售成为市场

特征。即便纱厂 50%的低开工率都无法做到产销平衡，库存还在上升。后市减产或者累库是纱

厂面临的痛苦选择。 



 

 
 

6、坯布 

图 6 坯布开机率                            图 7 坯布库存 

 

资料来源：新世纪期货  华瑞信息 

布厂与纱厂情况类似：低开工率下库存还在增加。需要观察随着欧美国家陆续重启经济，

这种局面能否有所缓和。 
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