
历经产业寒冬，

棉市的春天何时到来？

长安期货 投资咨询部
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全球疫情数据追踪

根据北京时间5月28日的最新数据，全球新冠

肺炎确诊病例累计超过570万例，死亡病例超过35

万例。海外疫情目前继续处于高位震荡阶段。

 美国确诊超167万，20个州上周新增确诊病例数出现反弹，

目前美国新冠肺炎疫情形式依然严峻。在疫情重创之下，

美国4月非农就业减少2050万岗位，失业率飙升至14.7%，

非农就业人数减少与失业率飙升都轻松打破了二战后的

纪录，也反映出在抗击病毒的过程中对经济造成的巨大

损失。自4月起，特朗普开始积极推动复工。特朗普公布

复工指引后，有46个州陆续发布复工计划，目前各州陆

续重启经济、放宽疫情防控措施。

 欧洲方面，前期因防疫措施显著一些国家疫情进入平台

期，多个国家如意大利、德国、瑞士、葡萄牙等国正在

逐步恢复经济活动，重振经济。而这些地区是中国主要

纺织服装出口国，超过总出口量的一半。



行情走势回顾

 3月份开始，国内疫情渐近尾声，国外疫情逐级爆

发，国际市场上，股市、原油等都开启了暴跌行情，

商品需求锐减、经济衰退忧虑等成为主流。其中美

棉主力合约3月份跌幅17.3%，郑棉主力合约3月份

跌幅13.6%，在3月24日跌至最低点10385元/吨。

 在4月1日美棉跌破50美分/磅，郑棉受美棉新低影响

达到低点10470附近，随后在价值低洼、宏观面利

好以及增储传闻等利多因素的影响下，情绪略微回

暖，国内期棉价格自低位回升，在4月总体维持震

荡势头，主力合约在10800-11750元/吨之间交投。

 进入5月，美棉期价在五一期间连续三日下跌之后

略有回调，或因欧美地区疫情逐渐平稳，管控措施

有所放松，恐慌情绪基本释放。国内郑棉期价受五

一外盘下跌影响，节后低开，随后有所企稳维持震

荡走势
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USDA再度调减全球棉花消费
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美棉播种进度
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美棉出口动态

₮

 美棉出口情况：USDA 5月的供需报告对美国 2019/20 年棉花的出口预估为 1500 万包，较上月持平，结转

库存为 710 万包。根据USDA周度报告数据，5月14日一周美国2019/20年度陆地棉净签约量为2.92万吨，

其中中国签约量为3.48万吨，累计签约量为369.48万吨，签约进度为109%（5年均值103%）。自4月以来，

中国采购美棉连续数周出现放量的情况，利好美棉价格。



印度棉花市场供需现状
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蝗灾对国际棉花市场的潜在威胁
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蝗灾对国际棉花市场的影响预期
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过高以及顺季风方向。
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国内供应情况-新棉季种植意向稳定略降

 国内供应-我国棉花产量稳定略降
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国内供应情况-新棉季种植意向稳定略降
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我国进口情况

 进口-近期棉花进口放量，或为国储采购
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国内库存情况-商业库存高位，去化需时日

 库存--商业库存高位，价格大涨的绊脚石
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国内库存情况-仓单库存压力部分释放
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郑商所棉花仓单与有效预报 单位：张

资料来源：WIND，长安期货



棉花需求情况

 需求—国内需求总量维持稳定
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下游纺企开工回落，产成品库存上升
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国内零售数据略有改善，但修复程度仍偏低
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多国重启经济，纺服出口或有边际好转
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内外需边际改善，期价重心或缓慢上移

 需求—出口
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后市行情逻辑推演
 基本面总结
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