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 棉花期货周报 

 

缺乏题材指引 棉花区间震荡 

 
主要观点  

 
行情回顾。本周，郑棉震荡走势，价格小幅抬升。 

截至周五，郑棉主力合约报收于 15005 元/吨，较上周跌 1.63%，累计成交量

128.57 万手，较上周增加-38.48%。棉纱主力合约报收于 22475 元/吨，较上

周跌 2.84%，累计成交量 1.54 万手。美棉主力合约报收于 81.64 美分/磅，

较上周跌 1.10%。 

 基本面变化。美棉出口数据显示，4 月 1 日当周，美棉出口销售净增 26.99 万

包，较上周显著增加，较前四周均值增加 8%。本周，棉花仓单继续增加，棉

花库存环比下降，同比增加，库存压力不大。终端市场来看，1-2 月，我国服

装类零售额 1689 亿元，同比提高 53.11%；我国服装鞋帽、针织品类零售额

2262.3 亿元，同比提高 47.48%。出口数据显示，1-2 月我国纺织纱线、织物

及制品累计出口金额 221.34 亿美元，同比上升 60.80%；服装及衣着附件 1-2 

月累计出口金额为 240.54 亿美元，同比上升 50%。 

 后市展望。本周，棉花窄幅震荡，价格略有抬升。市场缺乏题材，但当前市场

购销疲弱，棉价上行乏力。BCI 对出口市场影响较大，目前品牌商要求纺服生

产的各环节均需满足 BCI 认证，基本杜绝了 BCI 品牌商使用新疆棉的可能，但

受国潮热度影响，出口有向内销转移趋势，可以部分抵消不利影响，但也较为

有限。北半球棉花开始种植，目前天气较为适宜，增产预期尚不能证伪，关注

产区天气变化。整体来看，短期棉价不具备大幅上涨基础，同时由于年度棉花

成本在 14000 以上，且处于天气炒作窗口期，棉花大幅下挫的可能也较低，暂

维持震荡观，短线多单参与。 
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图 1 郑棉期货行情 
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图 2 美棉期货行情 
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图 3 郑棉纱期货行情 
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一、行情回顾 

期货市场： 

本周，郑棉震荡走势，价格小幅抬升。截至周五，郑棉主力合约报收

于15005 元/吨，较上周涨1.63%，累计成交量128.57 万手，较上周减少

-38.48%。棉纱主力合约报收于22475 元/吨，较上周涨2.84%，累计成交量

1.54 万手。美棉主力合约报收于81.64 美分/磅，较上周涨1.10%。 

期货市场

郑棉主力 15005 1.63% 128.57 -38.48% 23.75 -36.58%

NYBOT 2号棉花 81.64 1.10% 9.40 -1.31% 7.31 -17.67%

棉纱主力 22475 2.84% 1.54 -59.31% 0.18 -26.81%

15372 0.83% 13817 -0.64% 1555 215

24260 -0.16% 24467 -2.03% -207.00 467

8888 -166 367 -114 7470 380

现货市场

一周数据概览

CYI C32S FCYI C32S CYI-FCYI

CYI-CCI 郑棉基差 CY-CF

收盘价 成交量 持仓量

CCI328B COTLOOKA1%关税 CCI-COTLOOKA

 

持仓： 

郑棉主力持仓减少，前十名多空减持，净空格局增强。 

截至周五，郑棉主力持仓23.75 万手，较上周减少36.58%。前十名多头

持仓327105 手，较上周减少17023 手；空头持仓391196 手，较上周309 手；

净多持仓-64091 手，较上周减少16714 手。 

美棉非商业持仓，多头持仓减少，净多格局减弱。截至3月30日，ICE2

号棉花的净多持仓为76651 张，较上周减少6295 张。 

手 增减

多头 86797 -4524

空头 10146 1771

净多 76651 -6295

多头 327105 -17023

空头 391196 -309

净多 -64091 -16714

多头 3577 1755

空头 4161 2127

净多 -584 -372

持仓情况

美棉非商业持仓

郑棉前十名持仓

棉纱前十名持仓

 

 

现货市场： 
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国内棉价上涨，外棉下跌，内外价差走扩。截至周五，CCINDEX328价

格15372 元/吨，较上周涨0.83%。COTLOOKA 1%关税价格13817 元/吨，较上

周跌0.64%。内外棉花价差1555 元/吨， 价差扩大215 元/吨。 

图 1 郑棉主力合约走势  图 2 美棉价格走势 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 3 棉纱价格走势  图 4 郑棉持仓量 
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 数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 5美棉持仓  图 6棉纱持仓 
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 数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 7棉花现货价格  图 8棉纱持仓 
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图 9 棉花基差  图 10 棉纱基差 
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图 11 内外棉花价差  图 12 内外棉纱价差 
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二、基本面情况 

（一）出口市场预期不佳，内需支撑尚可 

BCI对我国出口市场的影响扩大，调研情况显示，目前出口至美国、

欧洲国家的纺服制品需要在各个环节均符合BCI标准，由品牌商对服装面

料、坯布等环节的用棉情况进行核验，此举较去年欧美对新疆棉的抵制更

加严格。但与此同时，国内品牌商要求出具使用新疆棉证书，但即使国内

全部使用新疆棉，对出口订单的减少也是杯水车薪，出口端受到的冲击较

大。但由于国民支持国货的热情空前高涨，导致内需向使用新疆棉的国货

品牌转移，也部分抵消了出口订单的损失。 

（二）海外疫情反扑，出口订单转移预期减弱 

金三银四行情开启，但根据下游反应，终端纺服订单不及预期，一方

面，海外疫情反扑，对纺服需求仍有限制。另外，欧美国家纺服库存偏高，

消费回暖存有效去库需求，订单量减少。且中国与欧美外交关系恶化，影

响外贸订单下达。但近期，随着海外疫情反扑，前期东南亚国家转移订单

的预期转弱，市场预计仍将有一定量的出口订单回流国内。 

节后，内外市场大幅提涨，原料价格上涨后传到至下游并不顺畅，终

端订单不及预期进一步抑制了下游拿货需求，目前，现货市场购销僵持，

上涨则需要订单的支撑，下跌还需等待消息面的负反馈。 

当前，棉花社会库存并不高，2月份，棉花商业库存504.72万吨，环

比下降3.93%，同比增加1.50%；工业库存88.24万吨，较上月减少5.17%，

同比去年提高22.25%。从成品库存情况来看，2月份，棉纱库存8.97天，

坯布库存14.65天，环比上月继续下降，均处于历史同期低位，显示下游

存在较强的消化能力，因此，重点关注下游后续订单情况。 
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环比 同比

288.90 9.18% 8.20%

2657.00 -8.78%

38.10 6.42% -7.07%

379.90 -22.02%

80.00 2.56% 3.90%

服装类 #N/A #N/A #N/A

1-2月累计 1689.00 53.11%

服装鞋帽、针纺织品类 #N/A #N/A #N/A

1-2月累计 2262.30 47.48%

服装及衣着附件 105.13 -22.36% 320.90%

1-2月累计 240.54 50.01%

纺织纱线、织物及制品 90.58 -30.73% 284.77%

1-2月累计 221.34 60.83%

下游行情

纱线
（万吨）

布
（亿米）

纺织品
服装

零售额
（亿元）

出口
（亿美元）

产量

1-12月累计

产量

1-12月累计

盛泽织机开机率

 

 

图 13 盛泽织机开机率  图 14 纱、布产量 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 
 

图 15 坯布和纱线库存  图 16 棉花工业库存 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 17 棉花商业库存  图 18 棉花仓单 

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

300.00

350.00

400.00

450.00

2
0

1
8

-0
4

2
0

1
8

-0
6

2
01

8-
0

8

2
0

1
8

-1
0

2
01

8-
1

2

2
0

1
9

-0
2

2
0

1
9

-0
4

2
01

9-
0

6

2
0

1
9

-0
8

2
0

1
9

-1
0

2
0

1
9

-1
2

2
0

2
0

-0
2

2
02

0-
0

4

2
0

2
0

-0
6

2
0

2
0

-0
8

2
0

2
0

-1
0

2
0

2
0

-1
2

2
02

1-
0

2

商业库存:棉花

 

 

0
200000
400000
600000
800000

1000000
1200000
1400000
1600000
1800000
2000000

2
0

1
8

-1
0

-1
1

2
0

1
8

-1
2

-1
1

2
0

1
9

-0
2

-1
1

2
01

9-
0

4-
1

1

2
01

9-
0

6-
1

1

2
0

1
9

-0
8

-1
1

2
0

1
9

-1
0

-1
1

2
0

1
9

-1
2

-1
1

2
0

2
0

-0
2

-1
1

2
0

2
0

-0
4

-1
1

2
0

2
0

-0
6

-1
1

2
0

2
0

-0
8

-1
1

2
02

0-
1

0-
1

1

2
02

0-
1

2-
1

1

2
0

2
1

-0
2

-1
1

仓单总量

 
数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

（三）1-2 月份服装销售维持较好，金三银四行情支撑不强 

1-2月，我国纺织纱线、织物及制品累计出口金额221.34亿美元，同

比上升60.80%；服装及衣着附件1-2月累计出口金额为240.54亿美元，同

比上升50%。 

1-2月，我国服装类零售额1689亿元，同比提高53.11%；我国服装鞋

帽、针织品类零售额2262.3亿元，同比提高47.48%。 

欧洲国家疫情恶化，新一轮封锁措施导致对需求的恢复预期延后，叠

加中美、中欧关系恶化，预计金三银四需求维稳为主，对行情的支撑不强。 

 

图 19 服装零售  图 20 服装出口 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

 

三、后市展望 

本周，棉花窄幅震荡，价格略有抬升。市场缺乏题材，但当前市场购

销疲弱，棉价上行乏力。BCI对出口市场影响较大，目前品牌商要求纺服

生产的各环节均需满足BCI认证，基本杜绝了BCI品牌商使用新疆棉的可
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能，但受国潮热度影响，出口有向内销转移趋势，可以部分抵消不利影响，

但也较为有限。北半球棉花开始种植，目前天气较为适宜，增产预期尚不

能证伪，关注产区天气变化。整体来看，短期棉价不具备大幅上涨基础，

同时由于年度棉花成本在14000以上，且处于天气炒作窗口期，棉花大幅

下挫的可能也较低，暂维持震荡观，短线多单参与。
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