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行情分析： 

 

在籽棉收购价和外盘稳居高位的刺激下，郑棉高开高走，

创出半年来的新高，打开新的运行空间。疫情二次爆发给消费

端带来的威胁已让位于一些利多题材。 

美盘：美国直升机撒钱还在继续，货币宽松带来了商品普

涨；美国主产棉区天气不利因素继续发酵，2020/21 年度美棉采

摘进度落后；货源缺导致交不出货、品质差则无法满足交货条

件，有国际棉商与买家协商推迟装船、交货期，包括中国在内

多国买家对美棉的品质、等级及能否按时装船交货担忧加剧；

中美第一阶段贸易协议稳步推进，各国棉花消费需求恢复快于

预期。 

国内：国内籽棉抢夺战并未停息，机采棉价格多居于 6元/

公斤以上，个别达到 6.2 元/公斤，随着新棉剩余数量的减少，

抢收可能更趋激烈；国内消费继续向好，投资者信心恢复，下

游产业订单在国庆期间回升，产业上下游各环节均有好转，前

期一直低迷的纱线也开始启动。 

预计棉价将继续依托籽棉收购价的强势，保持居高难下局

面。 

威胁来自疫情二次爆发可能导致的消费再度下降，此外包

括疆棉禁令在内的中美经贸碰撞仍可能再起波澜。 
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一、 疫情威胁 

纺织服装是典型的外向型行业，国外疫情当前仍处不可控状态，根据世界卫生组织数

据显示，全球新增新冠肺炎确诊病例还在创单日新增病例数新高。 

美国一半的州新冠疫情新增环比出现上升，美联储主席杰罗姆·鲍威尔表示，美国经

济目前面临的主要风险之一为病毒感染率的再次上升可能会再次严重限制经济活动，美国

经济前景“高度不确定”，而政策支持太少可能会导致更多家庭和企业破产，并引发“衰退

势头”。 

欧洲不少国家在近期反弹的疫情中创下了单日新增病例人数的新高，这里面包括法国、

德国、奥地利、意大利等主要经济体，不少国家在进一步强化疫情防控措施是否会让经济

的恢复更为前景难料间犹疑不定。 

近日，欧盟和日本相继发布最新服装零售数据，统计显示，欧盟和日本市场继 5月和 6

月连续反弹后，7 月复苏势头乏力，重现下行趋势，环比均较 6月有一定下降。这折射出二

波疫情对市场的抑制作用，消费下滑是否会持续值得关注。 

印度累计确诊病例居全球第二，市场传闻，9月份以来有大量的纺织品订单由印度急转

中国，让不少工厂开启了今年以来鲜见的加班模式，但也有业内人士认为消息被夸大了。 

 

二、 新棉生产 

1、美国 

长假期间美棉继续走高，美棉因天气原因质量可能出现下降，美国主产棉区天气不利因素

继续发酵及2020/21年度美棉采摘进度落后支撑ICE易涨难跌。业内对2020/21年度美棉产量、

品质的担忧越来越浓。美国主产棉区天气不利因素继续发酵，持续、大范围降雨对棉花的影响

或明显大于 USDA 及其它机构的预测。此外，2020/21 年度美棉采摘进度落后也支撑 ICE“易涨

难跌”。 

美棉并不缺少买家，中美第一阶段贸易协议稳步推进，继续大量签约采购美棉是大概率事

件，否则将给美方制造冲突借口；东南亚等国棉花消费需求恢复也快于预期；拉尼娜气候可能

导致南半球棉花产量、品质下降，减轻了美棉的出口竞争。 

近日，包括中国、巴基斯坦、越南等买家对本年度美棉的品质、等级及能否按时装船交货

担忧加剧，一些国际棉商已与部分买家协商推迟装船、交货期，一方面前期花品质很差，达不

到交货条件；另一方面的确货源不足，交不出货。 

2、国内 

由于涉棉企业资金充足、疆内轧花能力与棉花资源严重不匹配（今年疆内兵团新增产线就

达近 70 条以上）、部分承包租赁轧花厂的内地企业被迫“出牌”（在投入资金人力的情况下，没

有籽棉加工将产生更大亏损，信贷资金如果今年使用率偏低或不使用，会影响往后贷款资格丧

失）等原因，今年新棉抢购较为激烈。 

10月 8-9日北疆41%-42%衣份机采籽棉收购价5.80-5.90元/公斤（取5.85元/公斤计算），

棉籽售价约 2.05-2.15 元/公斤（取 2.10 元/公斤），3128 标准级皮棉直接成本约 12500-12700



 

 
 

元/吨（毛重），短倒、监管库“包干费”、两个月财务成本合计 12900-13100 元/吨（毛重），折

合公定价格约 13200-13500 元/吨。 

9 月下旬疆内部分地州棉花加工企业、棉花贸易商在当地棉花协会、农发行及其它贷款机

构的预警下纷纷召开“联合限价”会议-----制订最高籽棉收购价价格并相互派人员驻厂监督，

杜绝“暗中”加价、给植棉大户、经纪人“开小灶”的情况，疆内籽棉收购价因此一度小幅回

落。但与前几年的一样，“联合限价”很快成为摆设，籽棉收购价再次止跌反弹。北疆采收进度

将近过半，随着新棉剩余数量的减少，抢收可能更趋白热化。 

以节前 13000 以下的郑棉价格来看，高价收购的籽棉无疑是处在亏损状态。轧花厂籽棉收

购是“收了找死，不收等死”，加工企业、棉花贸易商、棉纺织厂一片愁云惨雾。没想到的是节

后郑棉会演出一轮暴涨，机采棉成本从与期货升水到平水，再到贴水，给出了利润空间。 

而疆内棉花加工企业也面临了新的选择，是马上进场套保，还是再等等以实现利润最大化？

一些采棉企业认为现货将跟随郑期上涨，而套保需要占压大量资金，因此计划将 2020/21 年度

皮棉总量的套保比例从 70%-80%下调至 40%-50%。 

由于外棉天气炒作、今年新疆皮棉质量情况不确定性较强，将为国内期货营造温和向好环

境，预计国内新棉价格易涨难跌。 

图 1： 新疆棉花加工量对比 

 
数据来源：中国棉花信息网  新世纪期货 

截止 2020 年 10 月 9 日，新疆地区皮棉累计加工总量 51.60 万吨，其中，自治区皮棉加工

量 29.77 万吨，兵团皮棉加工量 21.83 万吨。9日当日增量 5.16 万吨。加工速度快于往年。 

 

三、 国内棉花库存 

自 7 月 1 日开始至 9 月 30 日，2020 年储备棉轮出历时 3 个月，合计挂牌销售储备棉

50.4 万吨。合计挂牌销售储备棉 50.4 万吨，其中新疆棉 28.3 万吨，地产棉 22.1 万吨；累计

成交 50.3 万吨，成交率 99.9%。 

储备棉轮出底价由第一周的底价 11837 元/吨上涨至最后一周的 12339 元/吨，轮出期

间国内市场棉花现货价格维持在 11864-12836 元/吨区间，与市场行情形成联动。此次储备



 

 
 

棉成交均价 11789 元/吨，折标准级(3128B)价格 13099 元/吨，成交最高价 13030 元/吨，成交

最低价 10440 元/吨，平均加价 1036 元/吨。 

在外贸需求下降、内需订单增加的情况下，储备棉凭借性价比优势受到市场欢迎。储

备棉轮出结束之后，新年度棉花正式“接棒”保证市场供应。 

图 1： 国储轮出价 

 
数据来源：中国棉花网  新世纪期货 

轮出后，国储棉花库存只有 150 万吨，已严重低于警戒线。预计 2019/20、2020/21 年度会

有相当数量美棉“政策性”轮入，同时市场对临储疆棉也抱有期待。 

图 2： 棉花商业库存 

 
数据来源：我的农产品网  新世纪期货 

面对美国对疆棉的禁令，棉纺企业增加了进口棉的采购，港口库存保持下降势头；随着新

棉上市，国产棉库存开始攀升。 

 



 

 
 

图 3： 仓单数量 

 
数据来源：WIND  新世纪期货 

截至 10 月 9 日，一号棉注册仓单 8512 张、预报仓单 31 张，合计 8543 张，折 35.89 万吨。 

仓单数量处在近年同期低位，随着新棉不断上市，仓单由降转升是必然趋势，后市上升的

斜率则可以作为判断市场消费动力的一个参考。目前来看，棉企没有表现出强烈的套保意愿。 

 

四、 供求平衡 

图 4： 全球棉花消费                    单位：万吨  图 5： 全球棉花期初库存                 单位：万吨 

 

 

 
数据来源：棉花监测系统  新世纪期货  数据来源：棉花监测系统  新世纪期货 

   

2019 年度全球棉花消费约 2223.6 万吨，创 2004 年度以来新低。中国棉花消费量降至 701.4

万吨，同比下降 12%。 

2020 年度，全球棉花期初库存 2165 万吨，同比增加 24%。2019 年度，全球棉花产量 2552

万吨，下降了 3.9%，但与近五年平均产量 2563 万吨相比，差别不大；消费量 2454 万吨，同比



 

 
 

增加 10.3%，近五年平均消费量为 2499 万吨；期末库存消费比为 92.3%，比上年下降 5.1 个百

分点，但高于近五年的平均水平 78.34%。 

表 1：中国棉花供求平衡 

项目 2018/19 2019/20 2020/21 

总供应 1372 1278 1300 

其中：期初库存 592 543 538 

产量 577 575 562 

进口 203 160 200 

总需求 829 740 807 

其中：纺棉消费 774 691 754 

其他消费 50 45 49 

出口 5 4 4 

期末库存 543 538 493 

数据起始时间为当年 9 月 1 日至下一年 8月 31 日。总供应方面，期初库存和产量分别保持

543 万吨和 575 万吨不变。进口方面，据海关数据，截至 8月底该年度我国累计进口外棉约 160

万吨。 

20/21 年度进口预计 200 万吨，与 18/19 年度持平。考虑到根据中美协议美棉进口将显著

上升，则自印、澳、巴西的进口会相应减少。 

 

五、 现货市场 

国际棉花咨询委员会估计，2020/21 年度全球棉花消费量将从 2019/20 年度的 2267 万吨增

加到约 2431 万吨。此外，美国禁止从中国新疆地区购买用棉花制成的产品，这将为印度棉花出

口创造机会。 

国际现货市场继续显现恢复迹象。近来，棉商普遍感到库存压力相对轻松一些，使得多数

产地的报价基差走强。一个原因是印度国内纺织生产恢复，CCI 继续收购新棉；另一个原因是

各国纱线库存下降，刺激采购需求增加。 

 

 

 

 



 
 

图 6： 国内外棉花价格 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

截至 9月 30 日 CotlookA 指数至

折滑准税 13800 元/吨净重，当前国产棉与

 

六、 消费端 

国内整体消费虽未恢复至疫情前水平，但修复性向好的步伐并未停止。下游产业订单在国

庆期间有显著回升，产业上下游各环节均有好转，

江苏、山东等地部分纺织企业为加快完成订单，提早复工甚至节日无休进行生产。本轮订单转

好维持的时间较长，已经有了一个多月的时间，超出了大部分企业的预期，因而不少企业的成

品库存得到显著的消化，订单排单有的也排到了年底。一些贸易商也开始加大囤货，导致市场

上货源更加紧俏。 

图 7： 新疆棉花加工量对比 

数据来源：中国棉花信息网  新世纪期货 

前期一直低迷的纱线也开始

 

指数至 70.8 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 1053 元/吨附近。 

国内整体消费虽未恢复至疫情前水平，但修复性向好的步伐并未停止。下游产业订单在国

回升，产业上下游各环节均有好转，不论纱线、印染还是坯布价格都出现了上调，

江苏、山东等地部分纺织企业为加快完成订单，提早复工甚至节日无休进行生产。本轮订单转

好维持的时间较长，已经有了一个多月的时间，超出了大部分企业的预期，因而不少企业的成

品库存得到显著的消化，订单排单有的也排到了年底。一些贸易商也开始加大囤货，导致市场

开始启动，市场为双十一市场做准备：国庆前，除去部分生产高支

 

人民币清关裸价格在 11997 元/吨、

国内整体消费虽未恢复至疫情前水平，但修复性向好的步伐并未停止。下游产业订单在国

不论纱线、印染还是坯布价格都出现了上调，

江苏、山东等地部分纺织企业为加快完成订单，提早复工甚至节日无休进行生产。本轮订单转

好维持的时间较长，已经有了一个多月的时间，超出了大部分企业的预期，因而不少企业的成

品库存得到显著的消化，订单排单有的也排到了年底。一些贸易商也开始加大囤货，导致市场

 

国庆前，除去部分生产高支



 

 
 

纱与生产特定用途低支纱的企业外，大部分纺织企业棉纱加工处于亏损状态，亏损幅度在 500

—1000 元/吨。节后棉纱价格暴涨，以抹平价格倒挂的不正常现象。有纺织企业反馈，部分 32、

40 品种订单排单至年底，部分精梳紧密 60 支订单排单至 10 月底，棉纱去库速度明显加快，部

分品种出现供不应求。 
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