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行情分析： 

 

春节前后，疫情趋缓及美国将推出大规模刺激

美国农业部供需报告上调 2020/21 年度美国棉花出口预估、下调

库存；受粮棉比价关系影响，市场对于新年度植棉面

温。多方面因素推动了国际棉价冲高。 

国内棉花现货价格较节前上涨 400-500 元

购成本有所提高，企业对后市普遍持看好心态

截至 1月底，中国棉纺织行业采购经理人指数

旧处于 50%荣枯线上方，表明当前市场维系良性运作

开工生产，但中小型布厂开工速度较慢，节前纺企棉花备库较多，目

对棉花现货采购意愿暂不积极。 

需要注意的是，春节过后，央行当周实现净回笼资金

货币政策再度成为市场焦点，短期资金面预计仍将

此外，当前国内棉花供应端较为充裕，截至

工量上破 560 万吨，大幅高于去年同期，商业库存量也处于近四年峰

值。棉花产量到底有多少尚无定论。 

预计在下游生产消费恢复和外盘领涨的刺激

格局。 
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美国将推出大规模刺激措施提振商品普涨；

年度美国棉花出口预估、下调期末

市场对于新年度植棉面积下降的预期升

元/吨，受疫情影响今年收

，企业对后市普遍持看好心态。 

月底，中国棉纺织行业采购经理人指数(PMI)为 60.18%，依

荣枯线上方，表明当前市场维系良性运作。当前较多纺企已

节前纺企棉花备库较多，目

周实现净回笼资金 3300 亿元，

，短期资金面预计仍将维持紧平衡。 

当前国内棉花供应端较为充裕，截至 2月 17 日疆内棉花加

去年同期，商业库存量也处于近四年峰

刺激下，郑棉仍将保持上
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一、 新疆棉花产量超过预期

据统计，截止到 2021 年 2 月

意的是虽然处于假期，绝大部分轧花厂处于停机停产状态

万吨，部分疆内棉企认为，随 2

到 1-1.5 万吨。 

据中纤局数据，截止2021年

高于 2019/20 年度同期 55.83 万吨，同比增长幅度达到

超高的数据主要源于下列原因

2020/21 年度未入库、未公检的新疆棉数量大幅减少，轧花厂直接发货销售成为“过去时”

2020/21 年度新疆棉不入库、不公检的“跑、冒、滴、漏”现象大幅减少甚至杜绝，

与棉花总量更贴近、更具代表性，这一点从新疆棉加工量的同比增幅仅

 

二、 进口活跃 

进口棉花和棉纱反弹很快，已经长时间保持高位。

我国美棉采购量增幅较为明显，

比大幅增长 133.67%。 

图 1： 棉花和棉纱进口 

数据来源：WIND  新世纪期货 

截至 2 月 18 日 CotlookA 

折滑准税 15864 元/吨净重，当前国产棉与

月 20 日）储备棉新疆棉轮入竞买最高限价为

棉轮入价格公式计算，截至 2021

吨。 

进口数量:棉纱:中国:当月值(右轴)
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预期 

月 17 日，新疆地区皮棉累计加工总量 561.40

意的是虽然处于假期，绝大部分轧花厂处于停机停产状态，但 2月 17 日的日加工量仍达到

2月下旬各轧花厂抓紧复工复产，日皮棉加工量仍有望短暂恢复

年2月17日新疆棉区累计公检2020/21年度皮棉

万吨，同比增长幅度达到 11.44%。 

原因：一是 2020/21 年度新疆棉花单产增长比较明显

年度未入库、未公检的新疆棉数量大幅减少，轧花厂直接发货销售成为“过去时”

年度新疆棉不入库、不公检的“跑、冒、滴、漏”现象大幅减少甚至杜绝，

与棉花总量更贴近、更具代表性，这一点从新疆棉加工量的同比增幅仅 7%

进口棉花和棉纱反弹很快，已经长时间保持高位。 

我国美棉采购量增幅较为明显，2020/2021 年度 9—12 月，累计进口棉花

 指数至 95.1 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 677 元/吨附近。第十二周（

日）储备棉新疆棉轮入竞买最高限价为 15840 元/吨，较上周上涨 273

2021 年 2 月 18 日，内外棉价差在 881 元/吨，较前一日收窄

进口数量:棉纱:中国:当月值(右轴) 进口数量:棉花:当月值

19-Q1 19-Q2 19-Q3 19-Q4 20-Q1 20-Q2 20-Q3

561.40 万吨。而且值得注

日的日加工量仍达到 0.56

月下旬各轧花厂抓紧复工复产，日皮棉加工量仍有望短暂恢复

年度皮棉543.9723万吨，

年度新疆棉花单产增长比较明显；二是

年度未入库、未公检的新疆棉数量大幅减少，轧花厂直接发货销售成为“过去时”。 

年度新疆棉不入库、不公检的“跑、冒、滴、漏”现象大幅减少甚至杜绝，公检量

7%-8%也得到验证。 

月，累计进口棉花 96.97 万吨，同

 

人民币清关裸价格在 15303 元/吨、

第十二周（2 月 18 日-2

273 元/吨。按中央储备

，较前一日收窄 37 元/

数据来源：Wind
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内外棉价差从 2000 元/吨回落至

对此普遍关注。轮入一旦启动可能

图 2： 内外棉价 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

 

三、 库存 

截至 2月初，被抽样调查企业棉花平均库存使用天数约为

环比增加 15 天，同比减少 3.2

同比减少 3.6%。 

商业库存则处于较高水平，现在是新棉集中上市供应期，且本年度新疆棉花

总产量远高于预期。在进口量大概率维持高水平的背景下，较高的商业库存后市能否通过

收储得到有效消化，将极大影响棉价上涨的幅度。

图 4： 棉花工业库存与商业库存 

数据来源：WIND  新世纪期货 

交易所仓单处在相对低位，增幅放缓较为明显

纤维长度、马克隆值不如人意，可交割比例下降

轻。 
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吨回落至 900 元/吨左右，距离启动储备棉轮入的临界值不远，市场

可能导致市场供应减少，或为国内棉价偏强运行进一

 图 3： 内外棉价差 

 

 

 数据来源：华瑞信息 新世纪期货

月初，被抽样调查企业棉花平均库存使用天数约为50.9天（含到港进口棉数量），

3.2 天。推算全国棉花工业库存约 108.4 万吨，环比增加

商业库存则处于较高水平，现在是新棉集中上市供应期，且本年度新疆棉花

。在进口量大概率维持高水平的背景下，较高的商业库存后市能否通过

收储得到有效消化，将极大影响棉价上涨的幅度。 

，增幅放缓较为明显。本年度棉花种植中对

不如人意，可交割比例下降，总量预计有限，意味着实盘抛压会较以往为

工业库存:棉花(右轴) 商业库存:棉花

19-Q1 19-Q2 19-Q3 19-Q4 20-Q1 20-Q2 20-Q3

，距离启动储备棉轮入的临界值不远，市场

市场供应减少，或为国内棉价偏强运行进一步提供支撑。 
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天（含到港进口棉数量），

万吨，环比增加 41.7%，

商业库存则处于较高水平，现在是新棉集中上市供应期，且本年度新疆棉花还在产出，

。在进口量大概率维持高水平的背景下，较高的商业库存后市能否通过

 

对衣分率的追求，使得

，总量预计有限，意味着实盘抛压会较以往为

数据来源：Wind
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图 5： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

四、 美棉出口情况 

美国农业部供需报告上调 2020/21

粮食类需求增加令市场对于新年度植棉面

美国农业部 2 月 1 日召开的

幅下降 0.7%。2 月 20 日发布的上周美棉周度出口数据显示净签约量和装运量环比均减少

28%，销售进度减缓或略打击市场信心。

对棉价就不会产生大的利空影响。

图 6： 美棉周度出口 

数据来源：WIND  新世纪期货 

近日澳大利亚棉区持续降雨改善土壤。巴西棉花播种进度落后，产量预测下调。短期，海

外疫情出现拐点使消费进入反弹通道，预计国际棉价仍保持强势，但需提防变异新冠病毒和市

场追涨热情降温带来的压力。 
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2020/21 年度美国棉花出口预估、下调期末库存奠定了利好基调。

粮食类需求增加令市场对于新年度植棉面积下降的预期升温。 

日召开的 2021 年农业展望论坛预测，2021 年美国棉花实播面积同比小

日发布的上周美棉周度出口数据显示净签约量和装运量环比均减少

，销售进度减缓或略打击市场信心。出口数据总体还处高位，只要下降势头没有连续出现

对棉价就不会产生大的利空影响。 

近日澳大利亚棉区持续降雨改善土壤。巴西棉花播种进度落后，产量预测下调。短期，海

外疫情出现拐点使消费进入反弹通道，预计国际棉价仍保持强势，但需提防变异新冠病毒和市
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数据来源：Wind
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期末库存奠定了利好基调。

年美国棉花实播面积同比小

日发布的上周美棉周度出口数据显示净签约量和装运量环比均减少 57%和

出口数据总体还处高位，只要下降势头没有连续出现，

 

近日澳大利亚棉区持续降雨改善土壤。巴西棉花播种进度落后，产量预测下调。短期，海

外疫情出现拐点使消费进入反弹通道，预计国际棉价仍保持强势，但需提防变异新冠病毒和市
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五、 下游纱、布市场 

截至 1 月底，中国棉纺织行业采购经理人指数

依旧处于 50%荣枯线上方，表明当前市场维系良性运作，叠加节后下游市场将逐渐复产复工，

开机率的上升有利于增加对于用棉的需求。

春节过后，国内下游纺织及坯布企业逐步复

数量较少。多数厂家跟随原料行情

较少，市场销售尚未大规模启动

库存方面，较年前略有累积，但依旧处于低位水平，部分仍有订单尚未完成。

随着中国买家采购节奏持续放缓，内外纱价差

元/吨。 

图 7： 国内外棉纱价格走势 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

全棉坯布工厂开工增多，开工后生产恢复快，行政与销售尚未完全正常。部分今天开工的

工厂心态观望，暂不定价。柯桥轻纺城市场开门率恢复较快，开门率约达

缓。 

图 9： 坯布开机 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 
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月底，中国棉纺织行业采购经理人指数(PMI)为 60.18%，环比下降

荣枯线上方，表明当前市场维系良性运作，叠加节后下游市场将逐渐复产复工，

对于用棉的需求。 

春节过后，国内下游纺织及坯布企业逐步复工复产，开工时间早于往年

随原料行情试探性上调报价，幅度普遍在 500-1000

市场销售尚未大规模启动，下游当前对涨价的接受幅度有待明确。

，较年前略有累积，但依旧处于低位水平，部分仍有订单尚未完成。

随着中国买家采购节奏持续放缓，内外纱价差倒挂幅度继续收窄，常规外纱高于国产纱

 图 8： 棉纱库存与负荷 

 

 

 数据来源：华瑞信息  新世纪期货

全棉坯布工厂开工增多，开工后生产恢复快，行政与销售尚未完全正常。部分今天开工的

工厂心态观望，暂不定价。柯桥轻纺城市场开门率恢复较快，开门率约达

 图 10： 坯布库存 

 

 

 数据来源：华瑞信息  新世纪期货

，环比下降 6.08 个百分点，

荣枯线上方，表明当前市场维系良性运作，叠加节后下游市场将逐渐复产复工，

，开工时间早于往年，但下游布厂复工

1000 元左右，但实际成交

。 

，较年前略有累积，但依旧处于低位水平，部分仍有订单尚未完成。 

倒挂幅度继续收窄，常规外纱高于国产纱 702
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全棉坯布工厂开工增多，开工后生产恢复快，行政与销售尚未完全正常。部分今天开工的

工厂心态观望，暂不定价。柯桥轻纺城市场开门率恢复较快，开门率约达 53%，但成交恢复较
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