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中美贸易关系缓和 关注USDA新年度供需报告  

 
主要观点  

 
行情回顾。本周，郑棉整体表现为宽幅反弹。虽然中美在新冠肺炎疫情持续发酵

之下暴露出可能发生的贸易冲突，但最终关系缓和。本周，美国新增确诊病例仍

未见明显放缓迹象，目前依旧持续在 3 万人附近震荡，虽然美国一再推进复工计

划，但需求恢复仍存在隐忧。本周，中国签约美棉量继续大幅增加，但除中国市

场外，其他国家进口寥寥，全球棉纺市场仍处于相对弱势。美棉出口环比大幅提

高，在中国承诺履行中美贸易协议的美好愿景之下，棉花消费乐观预期再次得到

提振。 

截至周五，郑棉主力合约报收于11655 元/吨，较上周涨2.24%，累计成交量202.17 

万手，较上周增加-8.18%。棉纱主力合约报收于 18950 元/吨，较上周涨 2.65%，

累计成交量 2.57 万手，较上周增加-24.10%。美棉主力合约报收于 56.24 美分/

磅，较上周涨 0.79%。 

 基本面情况。美国疫情仍高增长不见拐点，美国总统特朗普签署了一项共计 4840

亿美元的救助法案。部分州已着手解除限制，佐治亚州 24 日起允许包括健身房

在内的一些设施重新开业，密苏里州将从 5 月 4 日起将开始放松对企业和一些公

共集会的限制。东南亚成衣制造业形势恶化，我国并未见订单回流迹象，下游开

工继续下滑，成品库存继续累积。受疫情影响，美棉出口继续回落，美棉净销售

在持续两周负增长后本周扭负为正，但新销售量与取消订单量同时下行。本周北

方大部出现大风降温雨雪天气，新疆喀什、和田等地遭遇冰雹，预计 4 月下旬的

持续降水降温天气，将继续对播种进度及棉花苗期生长产生不利影响。 

 后市展望。中美贸易关系改善提振市场需求，中国继续加大美棉进口，ICE 棉价

上涨带动郑棉跟涨。国内市场来看，购销弱势并未改善，东南亚国家疫情高速增

长，但并未带来国内明显订单回流，五一提前及延长放期的企业较多，开工率持

续下滑。海外市场在 5 月份将逐步放开疫情管制，需求存在回暖预期，但全球新

增病例仍居高不下，将反复压制价格上涨。北半球棉花进入种植高峰时段，上周

新疆大部分地区出现雷暴大风等不利天气，但对产量影响有限，美棉种植进度仍

高于历史同期，关注周三公布的 USDA2020/21 年度供需报告。中长期来看，棉花

消费利空基本消化，棉花下行空间逐渐减少，后期主要受制于产业压力及海外疫

情增长呈震荡回升态势，或上探 12000 压力位。操作上，建议逢低做多。 
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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 

本周，郑棉整体表现为宽幅反弹。虽然中美在新冠肺炎疫情持续发酵

之下暴露出可能发生的贸易冲突，但最终走向合作，周五，中美双方就贸

易问题通电话，双方表示应加强宏观经济和公共卫生合作，努力为中美第

一阶段经贸协议的落实创造有利氛围和条件，推动取得积极成效。双方同

意保持沟通协调。本周，美国新增确诊病例仍未见明显放缓迹象，4月27

日确诊病例跌落2万人次后又再次攀升，目前依旧持续在3万人附近震荡，

虽然美国一再推进复工计划，但需求恢复仍存在隐忧。本周，中国签约美

棉量继续大幅增加，美棉出口环比大幅提高，在中国承诺履行中美贸易协

议的美好愿景之下，棉花消费乐观预期再次得到提振，为本周棉价上涨的

主要驱动力。基本面来看，国际市场方面，本周美棉出口环比大幅增加，

但除中国市场外，其他国家进口寥寥，全球棉纺市场仍处于相对弱势。中

国进口美棉本周发运量环比大幅提高，进口贸易商进口询价活跃，但保税

区仓库出货量一般，港口库存处于历史高位。国内市场方面，下游市场交

投氛围一般，我国亦未见订单回流迹象，五一提前放假和延长假期的企业

较多，下游开工继续下行，成品库存继续累积。 

截至周五，郑棉主力合约报收于11655 元/吨，较上周涨2.24%，累计

成交量202.17 万手，较上周增加-8.18%。棉纱主力合约报收于18950 元/吨，

较上周涨2.65%，累计成交量2.57 万手，较上周增加-24.10%。美棉主力合

约报收于56.24 美分/磅，较上周涨0.79%。 

持仓方面来看，郑棉主力持仓增加，前十名多空均有增持，净多持仓

增加，但仍为空头格局。截至周五，郑棉主力持仓40.46 万手，较上周增

加6.20%。前十名多头持仓253717 手，较上周增加24021 手；空头持仓319099 

手，较上周增加19880 手；净多持仓-65382 手，较上周增加4141 手。美棉

非商业持仓多空减持，净多持仓增加，但仍为空头格局。截至4月28日，

ICE2号棉花的净多持仓为-348 张，较上周增加4260 张。 

期货市场

郑棉主力 11655 2.24% 202.17 -8.18% 40.46 6.20%

NYBOT 2号棉花 56.24 0.79% 6.37 -6.82% 9.32 -6.75%

棉纱主力 18950 2.65% 2.57 -24.10% 0.73 -0.22%

11463 -0.33% 11118 -4.20% 345 -431.73%

18800 -0.42% 19453 -1.52% -653 -25.20%

7337 -0.57% -192 28.86% 7295 2.67%

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
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现货市场方面，内外棉价延续下行，内外棉价差走扩。截至周五，

CCINDEX328价格11463 元/吨，较上周上涨-0.33%。COTLOOKA 1%关税价格

11118 元/吨，较上周涨-4.20%。内外棉花价差345 元/吨，增幅-431.73%。

棉纱价格继续下行，内外纱价差倒挂，国内纱优势明显。截至周五，中国

棉纱价格指数C32S价格18800 元/吨，较上周涨-0.42%，进口棉纱C32S指数

19453 元/吨，较上周涨-1.52%。内外棉纱价差-653 元/吨，增幅-25.20%。 

手 增减

多头 47524 -2571

空头 47872 -6831

净多 -348 4260

多头 253717 24021

空头 319099 19880

净多 -65382 4141

多头 5103 218

空头 5091 252

净多 12 -34

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

 

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 
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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 

 

图 7 棉花现货价格  图 8 棉纱现货价格 
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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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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

二、基本面情况 

（一）美国疫情不见拐点，中美贸易关系缓和 

本周，美国新增确诊病例仍维持高位震荡，周内新增病例数均维持在

3万附近。俄罗斯、巴西疫情增速扩大，全球新增确诊未见放缓趋势。 

“五一”期间，美国总统特朗普威胁对中国产品加征关税，中美第一阶

段协议面临险境再度引发市场对中国需求的担忧。本周，中美双方互通电

话，双方表示应加强宏观经济和公共卫生合作，努力为中美第一阶段经贸

协议的落实创造有利氛围和条件，推动取得积极成效。双方同意保持沟通

协调。中美贸易关系趋于缓和，中国承诺履行中美贸易协议，并连续两周

大幅提高签约美棉量，市场乐观预期升温。 

虽然美国疫情维持高速增长，但根据美国逐步放松疫情管制计划，5

月份开始管制措施将趋于宽松，棉花消费也将谋的一定增长，关注出口订

单状况。 

图 13 美国及海外新增确诊病例数  图 14 美国各州疫情管制情况 

 

 

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

 

（二）市场未见订单回流，4 月服装出口同比跌幅扩大 
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国内订单状况没有明显改善，棉纱价格继续下降，纺企开机率下滑，

成品继续累库。本周，盛泽地区织机开机率（本周平均）69.00 %，较上周

增加4.55%，同比增加-18.82%。3月份纱线库存24.77 天，环比增加2.57%，

同比增加17.95%。坯布库存为30.75 天，环比增加5.27%，同比增加5.56%。

成品库存处于相对历史高位，企业生产积极性不高，仍将以降价去库为主。 

4月我国出口服装及衣着附件67.40 亿美元，同比增加-30.31%，与3月

份同比跌幅24.83%相比，跌幅有所扩大。4月我国出口纺织纱线、织物及

制品146.21 亿美元，同比增加49.36%,同比增速扭负为正。1-4月，我国出

口服装及衣着附件累计293.10 亿美元，累计同比增加-25.03%，与一季度同

比跌幅23.29%相比，同比跌幅扩大。出口纺织纱线、织物及制品373.15 亿

美元，累计同比增加1.72%，与一季度同比跌幅14.6%相比，增速扭负为正。 

 本周由于棉花价格反弹，本周市场情绪小幅回升。从库存水平来看，

3月份，工业库存71.42 万吨，同比增加-15.15%，环比增加-1.05%。棉花商

业库存463.67 万吨，同比增加11.35%，环比增加-6.76%。工业库存压力不

大，疫情期间公路过路费用免征加速新疆向内地移库，但内地库存消化缓

慢，且商业库存仍处高位，棉价上涨空间受限。 

图 15 纱厂负荷  图 16 坯布厂负荷 

 

 

 
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 17 坯布和纱线库存  图 18 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 

 



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                            9 / 12 
 

 棉花期货周报 

本周仓单小幅减少，截至周五，棉花仓单折皮棉125.12 万吨，较上周

增加-3.55%，同比去年增加45.36%，仓单压力仍将限制棉价涨幅。 

万吨 环比 同比

总量 463.67 -6.76% 11.35%

新疆 337.36 -11.60% 1.23%

内地 97.21 4.82% 43.93%

总量 71.42 -1.05% -15.15%

新疆棉 65.68 1.62% 0.66%

进口棉 4.89 -8.90% -52.74%

总量 125.12 -3.55% 45.36%

有效预报 14.252 -23.61% 111.96%

棉花 20.00 -23.08% -60.78%

1-3月累计 35.00 -52.05%

棉纱 19.00 -42.42% -59.57%

1-3月累计 19.00 -59.57%

纱线 库存（天） 24.77 2.57% 17.95%

坯布 库存（天） 30.75 5.27% 5.56%

库存数据

商业库存

工业库存

仓单折皮棉

进口

 

环比 同比

215.00 -19.48% -13.31%

215.00 -13.31%

2.85 0.84% -7.63%

33.58 -6.73%

32.80 -20.00% -23.54%

32.80 -23.54%

69.00 4.55% -18.82%

服装类 478.00 #N/A -38.24%

1-3月累计 1604.30 -36.08%

服装鞋帽、针纺织品类 689.00 #N/A -36.27%

1-3月累计 1604.30 -36.08%

服装及衣着附件 67.40 3.56% -30.31%

1-4月累计 293.10 -25.03%

纺织纱线、织物及制品 146.21 63.87% 49.36%

1-4月累计 373.15 1.72%

下游行情

1-3月累计

盛泽织机开机率

纱线
（万吨）

布
（亿米）

纺织品
服装

零售额
（亿元）

出口
（亿美元）

产量

1-3月累计

12月份出口

1-12月累计

产量

 

图 19 棉花商业库存  图 20 棉花仓单 
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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 21 纱和布产量  图 22 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）美棉出口环比回升，中国继续加大美棉签约量 

美棉出口环比增加，新增签约同比大幅回升，其中中国签约美棉量持

续大幅提高，中国履行中美贸易协议为国际棉市需求的回温提供动力。数

据显示，4月30日当周，美棉当周出口8.07 万吨，环比增加45.97%，同比

增加-4.35%。当周，中国进口美棉1.23 万吨，环比增加95.89%，中国新增

签约美棉5.4347 万吨。当周美棉净出口8.07 万吨，环比增加-14.84%，同

比增加57.01%。2019/20年度累计出口224.89 万吨，同比增加16.46%。完成

出口进度的64.61%，比去年同期提高9.59个百分点。 

万吨 环比 同比

出口当周值 8.07 45.97% -4.35%

年度累计出口 224.89 16.46%

出口进度 14.99% 去年同期 60.01%

当周净销售 8.07 -14.84% 57.01%

销售进度 106.16% 去年同期 94.94%

下一市场年度新增签约量 1.22 -62.33% -1.00%

下一市场年度累计签约量 53.12 -20.98%

美棉出口

 

（四）新疆短时强降雨和冰雹雷暴大风天气，下周天气改善 

本周南疆大部分地区降雨，局部地区短时强降雨和冰雹、雷暴大风等

强对流天气，北疆部分地区和东疆有5级左右西北风、阵风7-8级，风口风

力达到11-12级。降温降水风沙天气对部分棉区棉花苗期生长不利。 

未来三天，喀什地区南部山区、克州、和田地区、巴州南部山区等地

仍将有短时强降水、冰雹、雷暴大风等强度流天气，但新疆整体天气有所

改善。 

本周，全国大范围地区棉花已出苗，部分地区棉花进入第三真叶期。 
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图 23 降水量  图 24 最高气温 

 

 

 
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 

中美贸易关系改善提振市场需求，中国继续加大美棉进口，ICE棉价

上涨带动郑棉跟涨。国内市场来看，购销弱势并未改善，东南亚国家疫情

高速增长，但并未带来国内明显订单回流，五一提前及延长放期的企业较

多，开工率持续下滑。海外市场在5月份将逐步放开疫情管制，需求存在

回暖预期，但全球新增病例仍居高不下，将反复压制价格上涨。北半球棉

花进入种植高峰时段，上周新疆大部分地区出现雷暴大风等不利天气，但

对产量影响有限，美棉种植进度仍高于历史同期，关注周三公布的

USDA2020/21年度供需报告。中长期来看，棉花消费利空基本消化，棉花

下行空间逐渐减少，后期主要受制于产业压力及海外疫情增长呈震荡回升

态势，或上探12000压力位。操作上，建议逢低做多。
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