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棉花每周观察— 

有望突破整数关口 
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行情分析： 

 

上周初由于国外疫情再度升级令商品市场普遍回调，国内外

棉花也大幅向下调整，不过期价很快止跌反弹，及至周末，已收

回大部分跌幅。 

郑棉已再次接近 15000，在此价位附近棉商套保意愿会增

大，期价将面临较大实盘抛压。另外，国务院关税税则委员会

降低了棉花滑准税，外棉实际清关进口成本将较之前减少

300-400 元/吨；而欧盟也可能步美国后尘对新疆棉花实施制裁。

这些因素会加大盘面的压制和扰动。 

但我们对棉价打开新的运行区间持乐观态度：宏观的货币环

境和整体经济恢复向好，对商品市场产生支撑；一些主要产棉国

受到天气的不利影响，USDA 陆续进行的数据调整基本有利于多

方，有望刺激美棉冲击 80 美分高位；今年国内籽棉收购价较高，

棉价有较强成本支撑，由于高品质棉花资源较少，后市高可纺性

的棉花供应或随纺服产能恢复而出现阶段性缺口；我国纺服出口

保持增长，近期部分纺织厂反映春夏订单下达数量增多，纺企开

始陆续补库，企业对后市普遍持谨慎乐观态度，棉花现货成交数

量有所增加。 

目前棉价离成本区不远，从自身绝对价值层面来看存在低

估；而与其它粮油品种相比，棉花的涨幅大大不如，相对水平也

处在低位。棉花这种格局也得到市场上不少投资机构的认可，倾

向作为多头配置品种。 
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一、 全球棉花供需预测 

2020 年 12 月 10 日，美国农业部发布全球棉花供需预测月报。2020/21 年度，全球期末库

存本月下调 85 万吨，反映出产量下调和消费量上调。美国产量下调、印度和巴基斯坦调减 10.9

万吨，加上其他国家的调整，导致全球棉花产量下调 48 万吨。消费量预计上调 34.88 万吨，达

到 2517.6 万吨，比 2019/20 年度的低迷水平高出 13%。 
表 1：USDA2020 年 12 月全 球棉花供 求预测（单位 ：万吨）  

2020/2021 年度  

 

总供给 总消费 
损耗 期末库存 

期初库存 产量 进口量 消费量 出口量 

全球 2164.7 2479.9 939.9 2517.6 940.8 3.0 2123.3 

中棉所的预测与 USDA 相差不大：2020/21 年度，全球棉花产量 2500 万吨左右，比上年度

下降 100 万吨左右，其中美国、巴基斯坦等国减产明显；棉花消费 2450 万吨，比上年度增长近

200 万吨，增长主要来自中国和印度。全球消费量与产量大体持平，库存仍保持在 2200 万吨左

右的高位，库存消费比达 90%以上。 

随着全球大规模疫苗接种，全球经济形势好转预期逐步增强，棉花消费数据可能继续增长。 

 

二、 新棉生产供应 

美棉检验量下降幅度继续缩窄，美棉周度出口装运回升，美国农业部报告显示，2020 年 12

月 11-17 日，2020/21 年度美国陆地棉净签量为 9.45 万吨，较前周减少 1%，较前四周平均值增

长 14%。主要买主是中国（4.21 万吨）、越南（2.46 万吨）、巴基斯坦（1.18 万吨），取消合同

的主要是墨西哥（2381 吨）。 

巴西 12 月棉花出口表现仍旧强劲，对 2020/21 年度棉花产量下降幅度存在分歧：美国农业

参赞报告，2020/21 年度巴西植棉面积为 150 万公顷，同比减少 10%，产量 263 万吨，同比减少

13%；巴西棉农协会预计，2020/21 年度巴西棉花产量为 240 万吨，大幅低于其它机构预测值，

有人认为这有一定的夸大成份，以便于对巴西棉“高基差”报价形成支撑。巴西棉花种植一般

12 月底前结束，但今年因拉尼娜气候、玉米价格偏高等因素，棉花种植期将延长至 1月底前后，

届时才能得出较准确数值。 

巴基斯坦籽棉持续上市数量尚可，纺企对国内棉花和进口棉采购积极，但是不愿意支付太

高价格，当地纱线市场下游询盘和成交不错。；印度皮棉上市量每天达到 26.5 万包，目前大多

数纱厂运行率都在 100%，利润尚可。 

据国家棉花市场监测系统对 14 省区 46 县市 960 户农户调查数据显示，截至 2020 年 12 月

25 日，全国新棉采摘基本结束，全国交售率为 97.9%，同比提高 0.6 个百分点。另据对 60 家大

中型棉花加工企业的调查，截止 12月 25日新疆棉累计加工 466.27 万吨，较去年同期增 3.95%；

全国加工率为 89.1%，累计加工 476.89 万吨。截至 12 月 25 日，全国新棉累计销售量 225 万吨，

同比提高 31%。 



 
 

图 1： 国内新棉加工进度 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

 

 

三、 棉花进口 

截至 12月 24日 CotlookA 指数至

折滑准税 14630 元/吨净重，当前国产棉与

根据储备棉轮入规则，第四周（

为 15031 元/吨；较上周上涨 182

价差在 1680 元/吨，远超 800 元每吨的触发价位。

内外棉价差延续高位的情况

月我国棉花进口量 20 万吨，同比增加
图 2： 内外棉价 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

 

四、 库存 

国家棉花市场监测系统抽样调查显示，截至

数约为 31.4 天（含到港进口棉数量），环比减少

存约 66.7 万吨，环比减少 26.9%

 

指数至 82.65 美分/磅，折 1%人民币清关裸价格在

吨净重，当前国产棉与 1%价差至 1582 元/吨附近。 

根据储备棉轮入规则，第四周（12 月 21 日-12 月 25 日）储备棉新疆棉轮入竞买最高限价

182 元/吨。按其价格公式计算，截至 2020 年

元每吨的触发价位。 

的情况，刺激了进口棉和进口纱的需求，据海关数据显示

万吨，同比增加 81.8%；进口棉纱 17 万吨，同比增加
 图 3： 内外棉价差 

 

 

 数据来源：华瑞信息  新世纪期货

国家棉花市场监测系统抽样调查显示，截至 12 月初，被抽样调查企业棉花平均库存使用天

天（含到港进口棉数量），环比减少 11.6 天，同比增加 4天。推算全国棉花工业库

26.9%，同比增加 16.9%。 

 

人民币清关裸价格在 13428 元/吨、

日）储备棉新疆棉轮入竞买最高限价

年 12 月 24 日，内外棉

需求，据海关数据显示：2020 年 11

万吨，同比增加 7.7%。 
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月初，被抽样调查企业棉花平均库存使用天

天。推算全国棉花工业库



 

 
 

图 4： 棉花工业库存变化情况 

 
数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

截至 12 月 25 日，一号棉注册仓单 11895 张、预报仓单 2815 张，合计 14710 张，折 61.78

万吨。19/20 注册仓单新疆棉 650，地产棉 571 张，20/21 注册仓单新疆棉 10191，地产棉 483

张。 
图 5： 交易所仓单 

 
数据来源：WIND  新世纪期货 

 

五、 下游棉纱和坯布 

纱、布产销率同比均下降：12 月初，被抽样调查企业纱产销率为 92.5%，环比上升 0.9 个

百分点，同比下降5.6个百分点，比近三年同期平均水平下降3.4个百分点；布的产销率为79.2%，

环比下降 5.7 个百分点，同比下降 11.1 个百分点，比近三年同期平均水平低 13.6 个百分点。 

纱的库存为 24.3 天销售量，环比减少 0.5 天，同比增加 1.1 天，比近三年同期平均水平高

4.2 天；布库存为 42.6 天销售量 1，环比增加 2.1 天，同比减少 7.4 天，比近三年同期平均水

平高 0.8 天。 



 

 
 

图 6： 纺企纱、布产销率  图 7： 纺企纱库存 

 

数据来源：文华财经 新世纪期货  数据来源：棉花网  新世纪期货 

当前纺企库存水平较低，原料采购意愿较强，棉纱利润修复较好，在坯布端及中间贸易商

未明显放缓采购情况下，棉纱价格仍有继续上涨可能。 
 

图 8： 江浙地区开工率 

 
数据来源：绸都网  新世纪期货 

临近年末，春夏订单有所增加，纺织市场又呈现活跃局面，原料价格不断上涨，工厂保持

着超出以往的高开工率。 
纺企生产趋旺，带动了产业上下游走暖。据调查，12 月初，准备采购棉花的企业占 66.7%，

环比上升 8.2 个百分点，同比下降 0.4 个百分点。日前，河北多家印染厂发出染费调价通知书，

决定染费整体上调 400 元/吨，主要涉及到经编、纬编类面料。杜邦 24 日再发涨价函，决定自

2021 年 1 月 4 日起或在合同条款允许情况下，将在亚太区范围内调涨产品价格，其中杜邦 Zytel

尼龙 66 非增强产品每吨上涨 650 美元，折合人民币 4245 元/吨。 
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