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打开新的运行空间 
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行情分析： 

 

美元触底反弹给商品带来压力，国内外棉花周末都出现冲

高回落走势。 

全球棉花的供求关系转变为短缺 37.5 万吨，这会给棉价带

来偏多的基调，预计未来五年全球服装市场将以每年 3.9%的速

度增长。 

整体来看棉价仍处在高位，美棉保持对 80 美分的挑战，一

方面是玉米和大豆飙升带来的积极影响，另一方面是美元走弱

带来的支撑。 

国内棉花也得到高收购价的支撑，价格打开新的运行空间

后，棉企有意观望、推迟套保，15000 有望成为阶段底部。 

下游纱线市场销售乐观，价格持续上涨，棉纱货源偏紧，1

月 7日库存指数报收 6.7 天，创历史新低。 

销售良好鼓励了棉纺织企业增加棉花库存，截至 12 月 25

日，棉花平均库存接近 3个月。 

 

相关报告 



 

 

 

一、 宏观环境趋暖 

市场分析咨询公司 Kantar(凯度)近日发布了对零售业未来五年的趋势预测，其中全球服装

市场将以每年 3.9%的速度增长，五年内市场价值将增长 640 亿美元。2020 年，全球时尚零售市

场的整体价值将达到 3000 亿美元。到 2025 年，这一数字可能达到 3600 亿美元。 

联合国粮食及农业组织 7 日发布报告说，全球食品价格 2020 年 12 月继续攀升，全年食品

价格指数创三年新高，除食糖外，各品种都有不同程度上涨。 

2020 年 12 月，中国制造业采购经理指数（PMI）为 51.9%，连续 10 个月位于临界点以上。

表明国内制造业已连续 10 个月扩张。近期部分大宗商品价格持续攀升，加之市场需求继续回

暖，推动制造业原材料采购价格和产品销售价格加速上涨。原材料价格快速上涨加大了企业成

本压力，反映原材料成本高的企业占比为 49.4%，为近两年高点。 

2020 年 12 月 10 日，美国农业部发布全球棉花供需 12 月月报显示，全球棉花的供求关系

转变为短缺 37.5 万吨。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。 

图 1： 全球棉花产消 

 
数据来源：中国棉花网  新世纪期货 

这些宏观因素为商品市场提供了利多的基调，也为棉价打开新的运行空间提供了支持。 

 

二、 美国植棉意向 

根据美国《棉农杂志》的初期调查，2021 年美国意向植棉面积为 1161.1 万英亩，去年的

实播面积为 1218.5 万亩，同比减少 4.7%。2 月美国国家棉花总会（NCC）将发布意向面积报

告，3月底美国农业部将发布官方的意向种植面积。 

市场需求、期末库存、以及与巴西、印度的出口竞争都会影响美国棉农的种植意向。根据

USDA 公布的周度棉花销售报告测算，2020/21 年度美棉销售比例已经达到了 80%。当前，中美

第一阶段贸易协议也是一个需要考虑的因素：2020 年，中国为履行协议大量进口美棉，是支

撑棉花上涨的重要因素，2021 年在新疆棉使用受限的情况下情况可能更为复杂。 

http://info.texnet.com.cn/key-%E5%A4%A7%E5%AE%97%E5%95%86%E5%93%81-1.html


 

 

 

全球农产品市场，供给和需求基本稳定，但疫情和央行放水已经导致农产品价格出现暴

涨，农业专家表示，如果玉米、大豆等竞争作物的价格继续上涨，比价效应作用下，棉花面积

的降幅可能会达到 20-30%。 

此外，2021 年将是拉尼娜年，预计持续到今年 5月，这通常意味着美国西南地区更热、

更干燥，干旱会成为得州棉花种植的最大问题。 

 

三、 疆棉加快流出 

随着郑棉价格上涨到 15500 附近，棉商有了较好的获利空间，而贸易商、期现公司也抓紧

时间通过点价、“一口价”等方式采购，成交较为活跃活跃。 

疆内大部分监管库“棉满为患”，向内地转运加快。2020 年 12 月份新疆棉通过铁路、公

路的发运量双双突破 20 万吨，较 10、11 月份公路运输增长明显，一个重要原因是随着郑棉持

续上涨，疆内棉花贸易商、期现公司采购大幅推进，疆内外棉花价差偏大，刺激了内地中小纱

厂春节棉花补库行为。 
图 2： 国内新棉加工进度 

 
数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

截至 2020 年 12 月 31 日，全国新棉采摘基本结束；截止 1月 7日新疆棉累计加工 511.37 万

吨，较去年同期增 5.41%，上周去同比增幅为 4.67%，全国累计加工 524.19 万吨，较去年同期增

5.84%，上周去同比增幅为 5.11%。尽管 2020/21 年度因前期新疆棉价产销“倒挂”、棉花期现

“倒挂”导致新疆轧花厂、棉企皮棉套保或基差点价销售的意愿很低，且疆棉轮入迟迟无法启

动，但本年度新疆皮棉的销售进度并不慢。   

2020 年，新疆棉花目标价格仍为 18600 元/吨，由于各企业情况有差异，皮棉加工成本及籽

棉价格也不尽相同。今年新疆地区籽棉质量普遍低于往年，但由于今年新疆地区新增轧花厂较

多，造成抢收局面，当地手摘棉收购价格最高时达到 8.4 元/公斤左右（不含补贴），而去年籽棉

收购价格加上补贴也达不到 8元/公斤。棉花销售净利润可观。 

时间 目标价格（元每吨） 地方补贴标准（元每公斤） 

2014 19800 1.5 

2015 19100 1.99 

2016 18600 0.85 

2017 18600 0.63 

2018 18600 0.918 

2019 18600 0.9 

 



 

 

 

四、 棉花进口 

截至 1 月 7 日 CotlookA 指数至 86.55 美分/磅，折 1%人民币清关裸价格在 13935 元/吨、

折滑准税 14948 元/吨净重，当前国产棉与 1%价差至 1480 元/吨附近。 

第六周（1 月 4日-1 月 8 日）储备棉新疆棉轮入竞买最高限价为 15191 元/吨。按中央储备

棉轮入价格公式计算，截至 2021 年 1 月 7 日，内外棉价差在 1505 元/吨，未到 800 元每吨的触

发点。 
图 3： 内外棉价  图 4： 内外棉价差 
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五、 仓单 

截至 1月 8 日，一号棉注册仓单 15004 张、预报仓单 2174 张，合计 17178 张，折 72.15 万

吨。19/20 注册仓单新疆棉 533，地产棉 517 张；20/21 注册仓单新疆棉 13210，地产棉 744 张。

仓单数量还低于往年，但近期增速有所加快。 
图 5： 交易所仓单 

 
数据来源：WIND  新世纪期货 

 

六、 基金动向 



 

 

 

图 6： 美盘棉价与基金多头持仓 

 
数据来源：WIND  新世纪期货 

美棉非商业多头持仓和期价保持着良好的联动性。6月份基金开始转为净多头寸，并

不断加仓，棉花期货价格也同步上扬；10 月 27 日至 11 月 10 日期间基金减持多单，棉花

价格也出现回落，但很快基金再次增持多单，ICE 棉花价格也再次转头走强。目前，二者

仍是上行走势。 

截至 12 月底，基金净多头寸在 94000 附近，考虑到最近 5年，基金在 ICE 棉花期货

净多单达到过 12 万张，多头仓位还有增持空间。从过去几年的历史走势来看，大部分年

份里，ICE 棉花期货价格上涨到 2月份才见顶。 

 

七、 下游棉纱市场 

去年四季度，棉纱行业波动巨大：10 月份暴涨、11 月份回调、12 月以后纱线市场再次升

温。截至 2021 年 1 月 7 日，CYC32S 纯棉纱报收 23480 元/吨，与上个月同期 12 月 7 日相比，

暴涨 2300 元/吨，涨幅 10.86%。坚挺的原料价格和需求成为推动棉纱暴涨的动力，棉纱的涨

势超过了棉花。目前纺企盈利在 1000-1500 元/吨左右。 

2021 年开年纺织市场依旧延续了去年年底的火热态势。国内大中型棉纺织企业持续增加

棉花库存，截至 12 月 25 日，棉花平均库存接近 3个月，较 11 月底明显增长。 

数据来源：Wind
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图 7： 棉花棉纱价格走势  图 8： 纺纱理论盈亏 

 

 

 
数据来源：上海国际棉花中心 新世纪期货  数据来源：上海国际棉花中心  新世纪期货 

12 月份的纱线市场销售乐观，价格持续上涨，纱厂货源不多，高支纱货源偏紧。12 月底，

中国纱线库存指数回落到 10 月中旬的 7 天左右并继续下探，截至 1 月 7 日库存指数报收 6.7

天，创历史新低。 
图 9： 纱线库存指数  图 10： 纱线开机负荷 
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不过纱市还是存在隐忧：12 月份以来纱厂接大单热情不高甚至出现拒单现象，尤其对 2021

年一季度份出口欧州、北美、澳大利亚订单谨慎。原因主要是：对欧美疫情继续失控的担忧，

海运费飞涨导致集装箱一柜难求，汇率大幅波动可能吞噬有限的利润。 
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