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国际疫情大爆发，棉花创历史新低

一、行情回顾

随着各国检测能力的提高，国际尤其是欧美疫情人数开始爆发式增长。各国停工停产活动日益增多，

对未来经济发展的市场预期也越来越悲观。随着纺服订单开始出现毁约潮，担忧未来棉花消费持续低迷，

内外棉价一路探底。郑棉 2005 主力合约周中跌破万点创下上市以来最低记录。4 月中美棉花开始种植季，

但疫情和停工停产活动也正逢高潮，郑棉将进入供需两弱的博弈期。

截止 3 月 27 日日盘，郑棉 2005 主力合约收于 10720 元/吨，涨 0.70%。当日成交量 34.1 万手，持仓

量减少 13822 手，总持仓为 3-万手。

图一 郑棉 2005 日 K 线图

来源：文华财经、广州期货

图二 美棉 05 合约日 K线图

来源：文华财经、广州期货

美棉 05 主力合约跳水式暴跌，多个支撑位毫无反抗即跌破，市场处于极度恐慌之中，即将试探 50 美

分/磅整数关口支撑。

二、最新消息

（1）国家主席习近平 26 日晚在北京出席二十国集团领导人应对新冠肺炎特别峰会时强调，疫情对全球生



产和需求造成全面冲击，各国应该联手加大宏观政策对冲力度，防止世界经济陷入衰退。要实施有力有效

的财政和货币政策，加强金融监管协调，共同维护全球产业链供应链稳定。

（2）印度总理莫迪宣布自当地时间 25 日 0时起印度将实行 21天的彻底封锁，对其国内棉花市场的影响将

体现在棉花消费受创，CCI 收购难以正常展开，进出口贸易受到冲击，以及棉价或将再破新低等方面。周

二印度棉价继续走低，S-6 折 63 美分/磅，再破年度新低。

（3）据美国农业部，3.13-3.19 一周，本年度美国陆地棉签约销售 62843 吨，较前周减少 19%，较近 4 周

平均签约量减少 23%；装运 87730 吨，较上周增加 5%，较近 4周平均减少 3%。当周中国签约本年度陆地棉

10174 吨。

（4）截至 19 日美国累计净签约出口本年度棉花 355.7 万吨，达到年度预期出口量的 99.09%，累计装运

193.5 万吨，装运率 54.39%。其中陆地棉签约量为 343.5 万吨，装运率 54.32%。中国累计签约本年度美棉

53.5 万吨，占美棉已签约量的 15.05％；装运 22.4 万吨，占比 11.58％，占中国已签约量的 41.87％。

（5）2019 年新疆棉轮入第十八周竞买最高限价为 11550 元/吨，较上一周下跌 900 元/吨。

三、操作分析
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四、 现/期货市场

图三 棉花价格指数走势及内外价差

来源：Wind、广州期货

CC Index 328 指数与 Cotlook 皆跳水式下跌，国际跌幅大于国内，内外价差处于均值附近。

图四 郑棉仓单数量

来源：Wind、广州期货

截至 3月 27日，1819 与 1920 年度仓单 32658 张，较前一交易日减少 745 张。2019/20 年度有效预报

4280 张，较前一交易日减少 42 张。两者合计总量 36938 张，较前一交易日减少 787 张。

五、基差分析

图五 期现基差



来源：Wind、广州期货

上表为指数和主力的基差。当前 05合约和指数基差为 700 左右，属于正常值。

图六 收储情况

来源：棉花信息网、广州期货

3月 27 日新疆棉轮入上市数量 18000 吨，实际成交 18000 吨，成交率 100%。今日平均成交价格为 12155

元/吨，较上一日下跌 288 元/吨。

六、 下游情况

图六 棉纱指数



来源：wind、广州期货

棉纱指数走势趋弱。国内，CY Index OEC10S 报价 12800 元/吨，较上周下底 60 元/吨。CY Index C32S

报价 20160 元/吨，较上周下跌 440 元/吨。CY Index JC40S 报价 23450 元/吨，较上周下跌 440 元/吨。

七、 未来展望

此次新型冠装病毒难以对国际纺服消费的负面影响难以预计，但 2、3个月内估计消费都难以恢复正常

状态。外贸订单持续取消，目标价格补贴确定为 18600 元/吨保证我国种植面积不会因价格低迷大幅减少,

使供应随着需求削减而减少的预期落空。当前来说疫情的利空影响应多于春耕的影响。预计郑棉 2005 主力

合约在疫情压力和种植天气支撑下在 9500-11000 区间内偏弱整理。



研究所
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体系，打造具有特色品牌影响力的现代产业与金融行业的资深研究所。
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