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上周因疫情的起伏以及美国对疆棉全面禁令使得郑棉收出

两根长阴，此外 2020/21 年度国内棉花总产量将高于预期，期

价回到万五附近。但是预计郑棉调整深度有限，郑棉中长线反

转的趋势不会改变，杀跌需谨慎。 

ICE 棉花仍保持挑战新高的形态，USDA 最新报告调低全球

和美国期末库存，后者降至 2017 年来低点，全球棉市向供应不

足转化，利好尚未得到有效释放。 

2021 年全球棉花需求、纺服消费预期加快恢复。国内订单

良好促使纺企积极备货，2020 年中国纺织服装累计出口比 2019

年增长 9.5%。随着新冠疫苗在全球范围内广泛接种，全球纺织

品、服装消费有望迎来报复性反弹。 

全球和国内都存在经济通胀的预期，玉米、大豆等农产品

价格大幅上涨刺激粮棉比价效应调整。 

偏低的仓单数量有利于资金炒作。 
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一、 棉花供需 

根据最新的 USDA 供需预测，本年度美棉产量下调至

期末库存下降110万包，美国棉花期末库存已下降到

都是 2017/18 年度以来的最低。同时，全球期末库存下调到

是 2014/15 年度以来的第二高。

根据美国《棉农杂志》的初期调查，

实播面积为 1218.5 万亩，同比减少

的主要动力。 

图 1： 全球棉花产消 

数据来源：中国棉花网  新世纪期货 

 

二、 国内新棉生产 

据统计，截止 1月 14 日，新疆地区累计加工

加工量 324.38 万吨，兵团皮棉加工量

年同期增 6.51%，全国累计加工

区 2020/21 年度皮棉累计公检量达到

是北疆籽棉加工、入库、公检都已进入了尾声

万吨。生产进度明显快于往年，

部分仍在新疆轧花厂、加工企业手中

1月 13 日，美国政府发布禁令，再次以“强迫劳动”为由全面禁止新疆棉花和番茄产品入

境，此前英国和加拿大也表示将对中

种植的棉花制成的棉纱、服装和纺织品

新疆棉需求，上周棉价下行与此不无关系

 

 

供需预测，本年度美棉产量下调至 1500 万包以下，出口量增加

，美国棉花期末库存已下降到420万包，库存消费比也从

年度以来的最低。同时，全球期末库存下调到 9632 万包，低于市场的预期，但仍

年度以来的第二高。 

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

万亩，同比减少 4.7%。全球棉花的供求关系存在短缺

日，新疆地区累计加工 2020/21 年度总量 526.48

万吨，兵团皮棉加工量 202.10 万吨），同比大大高于 2019/20

，全国累计加工 540.14 万吨，较去年同期增 6.85%；而截止

皮棉累计公检量达到 502.15 万吨，高于去年同期 23.88 万吨，由于不论南疆还

是北疆籽棉加工、入库、公检都已进入了尾声。估计2020/21年度新疆棉花总产量或达到

，随着棉价上涨，2020 年 12 月份新疆棉外运

新疆轧花厂、加工企业手中。 

日，美国政府发布禁令，再次以“强迫劳动”为由全面禁止新疆棉花和番茄产品入

境，此前英国和加拿大也表示将对中国“强迫劳动”相关产品采取措施。

种植的棉花制成的棉纱、服装和纺织品，也适用于在第三国加工或制造的产品。

与此不无关系。 

万包以下，出口量增加 25 万包，

万包，库存消费比也从41%骤降至26%，

万包，低于市场的预期，但仍

1161.1 万英亩，去年的

短缺的预期成为美棉上涨

 

526.48 万吨（自治区皮棉

2019/20 年度同期，较去

；而截止 1月 14 日，新疆棉

万吨，由于不论南疆还

年度新疆棉花总产量或达到530-540

外运也开始增加，但大

日，美国政府发布禁令，再次以“强迫劳动”为由全面禁止新疆棉花和番茄产品入

国“强迫劳动”相关产品采取措施。该禁令适用于用新疆

也适用于在第三国加工或制造的产品。这无疑会减少



 

 
 

图 2： 国内新棉加工进度 

 
数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

 

三、 国内库存 

国家棉花市场监测系统抽样调查显示，截至 1 月初，被抽样调查企业棉花平均库存使用天

数约为 35.9 天（含到港进口棉数量），环比增加 4.6 天，同比增加 4 天。推算全国棉花工业库

存约 76.5 万吨，环比增加 14.9%，同比增加 15.4%。 
图 3： 国内棉花工业库存 

 
数据来源：中国棉花网  新世纪期货 

截至 1月 15 日，一号棉注册仓单 16126 张、预报仓单 1920 张，合计 18046 张，折 75.79 万

吨。较 2019/20 年度同期分别下降 49%、72%。表明 2020/21 年度新疆棉进入郑棉市场比例仍非常

低，而考虑到棉花贸易商、棉花期现公司采购新疆棉几乎 100%套保操作（含虚套），因此本年度

新疆棉未套保、裸现的比例较高。 
图 4： 交易所仓单 



 

 
 

 
数据来源：WIND  新世纪期货 

 
 

四、 棉花进口 

12 月以来持续有大量棉花陆续到港，国内进口棉库存明显上升。从国内主要港口和仓库调

查统计情况来看，目前国内进口棉可用库存总量在 50 万吨以上，较上月明显增加，其中未通关

保税棉占比在 70%左右。 

近期进口棉花大量到港，但 2020 年配额余量有限而新年度配额尚未发放（除部分配额因船

货装运延迟等原因申请延期至 2月底之外，其他关税配额已所剩无几）。这使得保税棉库存量骤

增。近期下游纱厂订单情况好，刺激棉价“水涨船高”。巴西棉和美棉持续成为走货主力，印度

棉因质量和价格优势走货情况也较为活跃。 

截至1月 14日 CotlookA 指数至87.35美分/磅，折1%人民币清关裸价格在14055元/吨、

折滑准税 15025 元/吨净重，当前国产棉与 1%价差至 1300 元/吨附近。 

第七周（1月 11 日-1 月 15 日）储备棉新疆棉轮入竞买最高限价为 15481 元/吨；较上周上

涨 290 元/吨。按中央储备棉轮入价格公式计算，截至 2021 年 1 月 14 日，内外棉价差在 1358

元/吨，较前一日扩大 131 元/吨，不符合轮入条件。 
图 5： 内外棉价  图 6： 内外棉价差 

 

 

 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货  数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

 

 



 

 
 

五、 基金动向 

图 7： 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。目前基金多头仍然保持较快增加，

有机构预测棉价将继续上攻 85-90 美分。 

 

六、 下游市场 

2020 年，在“稳外贸”政策的大力支持下，中国纺织品服装全年出口实现较快增长，成为

拉动全国货物贸易增长的重要动力。海关总署 1 月 14 日发布的数据显示，2020 年，中国纺织

服装累计出口 2912.2 亿美元，比 2019 年同比增长 9.5%，拉动全国货物贸易整体出口增长 1个

百分点。其中纺织品自 4 月以来连续 9 个月实现增长，服装自 8 月后实现逆转，连续 5 个月实

现增长。 

近期的采购意向调查显示，1 月初，准备采购棉花的企业占 69.6%，环比上升 3 个百分点，

同比上升 6.7 个百分点；持观望态度的占 30.4%，环比下降 3 个百分点，同比上升 0.7 个百分

点。96.5%的抽样企业打算稳定配棉比，环比下降 0.4 个百分点，同比上升 3.9 个百分点。采购

意向的增加有利于提振棉花消费。 

数据来源：Wind
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图 8： 企业采购意向  图 9： 配棉比 

 

 
数据来源：中国棉花网 新世纪期货  数据来源：中国棉花网 新世纪期货 

纱、布产销率同比均下降：1 月初，被抽样调查企业纱产销率为 95%，环比上升 2.4 个百分

点，同比下降 3.6 个百分点，比近三年同期平均水平下降 0.2 个百分点；布的产销率为 82.6%，

环比上升 3.5 个百分点，同比下降 12.1 个百分点，比近三年同期平均水平低 11.5 个百分点。

同比和环比的差异表明下游的生产复苏并非单色调的。 

图 10： 纺织企业纱、布产销率 

 
数据来源：WIND  新世纪期货 

目前纱库存为 23.2 天销售量，环比减少 1.1 天，同比增加 3.4 天，比近三年同 5期平均水

平高 3.8 天；布的库存为 39 天销售量 1，环比减少 3.6 天，同比减少 4.7 天，比近三年同期平

均水平低 1.3 天。 



 

 
 

图 11： 纱库存  图 12： 布库存 

 

 
数据来源：中国棉花网 新世纪期货  数据来源：中国棉花网 新世纪期货 
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