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棉花每周观察—— 

企稳反弹

行情分析： 

近期大宗商品市场震荡加剧，国务院常务会议连续两次聚焦大宗

商品价格问题，大宗商品市场全线承压。在此

有升的态势，整体形态偏强。 

市场偏多格局主要来自于：通胀预期；粮棉比和天气

端减产逻辑；疫情后需求复苏的要求。 

近日央行报告承认，短期内影响通胀上升

除：主要经济体大规模刺激方案，后疫情时代需求端复苏快于供给端，

以及各国央行超级宽松货币政策。 

需求保持旺盛。下游需求淡季不淡，纺织企业补货增加，纱、布

库存均处于历史低位；国产棉及港口库存仍维持居高，但棉花周转库

存继续下降且降幅有所扩大，下游顺畅的产销有助于原料库存进一步

消耗。 

供应存在不定性。目前处在种植关键期，天气仍对国内外棉市产

生利多支持，美棉种植进度慢于往年；国内棉

升、种植面积的下降都对产量有不利影响；USDA

下降的趋势。 

供需层面利多因素仍在，给棉价带来有力支撑，

偏多的观点。同时也要注意疫情的发展情况，汇率风险，纺织品出

口状况等带来的风险点。 
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企稳反弹   看高一线 

 

  

近期大宗商品市场震荡加剧，国务院常务会议连续两次聚焦大宗

在此背景下郑棉保持着稳中

粮棉比和天气带来的供应

，短期内影响通胀上升的三个主要因素难以消

除：主要经济体大规模刺激方案，后疫情时代需求端复苏快于供给端，

下游需求淡季不淡，纺织企业补货增加，纱、布

库存均处于历史低位；国产棉及港口库存仍维持居高，但棉花周转库

存继续下降且降幅有所扩大，下游顺畅的产销有助于原料库存进一步

种植关键期，天气仍对国内外棉市产

棉花主产区生产成本的上

USDA 报告再次肯定了库消

价带来有力支撑，继续维持棉花震

同时也要注意疫情的发展情况，汇率风险，纺织品出
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一、 行情走势 

上周棉花在不少大宗商品大幅

国内下游行业产销顺畅、美棉种植

图 1： 郑棉与美棉走势 

数据来源：WIND  新世纪期货 

美国主产区旱情有所缓解，

图 2： 美棉非商业多头持仓 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

二、 政策解读 

5 月 18 日商务部工作领导小组

村振兴工作，深入推进农产品上行、工业品下行，助力畅通国内大循环

粮食的第二大类农作物，涉及到

价的止跌与会议不无关系。 

期货收盘价(活跃合约):棉花
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大幅回落的背景下，期价率先止跌反弹，表现出了

种植进度缓慢等因素为棉价提供了支撑。 

，非商业净多头寸出现连续下降，这也是美棉

工作领导小组主持召开乡村振兴工作领导会议，旨在推进商务帮扶衔接乡

村振兴工作，深入推进农产品上行、工业品下行，助力畅通国内大循环。

粮食的第二大类农作物，涉及到全国 1 亿多农民的生产生活，也是助农政策

期货收盘价(活跃合约):棉花 期货结算价(连续):NYMEX棉花(右轴)

20-10-31 20-11-30 20-12-31 21-01-31 21-02-28 21-03-31

表现出了抗跌的一面。

 

 

美棉弱于郑棉的主因。 

 

主持召开乡村振兴工作领导会议，旨在推进商务帮扶衔接乡

。棉花作为我国仅次于

助农政策重点关注对象。棉

数据来源：Wind
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5 月 19 日召开的国常会也再次强调，加强大宗商品期现货市场联动监管，部署做好大宗商

品保供稳价工作，保持经济平稳运行。

针对黑色系列为首的过热品种，

5 月 20 日，贷款市场报价利率（

展小额定频逆回购、等量平价续作中期借贷便利（

利率，引发业内对于房地产市场贷款利率的关注。

合理适度，下一阶段货币政策仍将稳字当

美联储周三公布了四月份货币政策会议纪要。纪要显示，如果经济活动强劲回升，美联储

就有必要在未来几个月讨论收紧货币政策的问题。

USDA 公布的 5 月报告数据略利多全

坦产量的降低等因素对棉花有一定的支撑

 

三、 主产国动态 

2020/21 年度美棉装运加快

口装运量达 275.99 万吨，完成美国农业部预测出口量的

度缓慢，截至 5月 9日，美国棉花播种进度为

印度最低收购接近尾声，6月份季风雨即将来临。截至

收购量累计达到 156.4 万吨（收购目标为

巴基斯坦棉花产量大幅下降，新棉播种展开。截至

棉 95.2 万吨，同比减少 34%，创近三十年最低水平。

澳大利亚棉花正在收获期，市场

万吨未预售。 

巴西棉收获即将开始，距离巴西新棉收获还有

2020/21 年度巴西棉产量 249.3

国内棉花销售进度快于去年同期。据国家棉花市场监测系统调查数据显示，截至

月 8 日，全国棉花加工企业累计销售皮棉

续下降。据中国棉花协会最新公布数据显示，

比下降 38.33 万吨，降幅较上月小幅扩大，

 

四、 国内棉花产销 

据国家棉花市场监测系统对

售基本结束。下表数据按照国内棉花预计产量

月份预测）测算。 

表 1：棉花产销进度 

生产环节 指标 

3 

日召开的国常会也再次强调，加强大宗商品期现货市场联动监管，部署做好大宗商

品保供稳价工作，保持经济平稳运行。这次会议使得国内过热商品大面积齐跌。

，棉花并不在列，只是需要关注整体市场氛围

贷款市场报价利率（LPR）报价连续 13 个月“按兵不动”。一方面央行持续开

展小额定频逆回购、等量平价续作中期借贷便利（MLF），另一方面近日部分地区银行上调房贷

利率，引发业内对于房地产市场贷款利率的关注。LPR 利率保持不变，说明当前整体利率水平

下一阶段货币政策仍将稳字当头，但房贷利率有上行可能性。

美联储周三公布了四月份货币政策会议纪要。纪要显示，如果经济活动强劲回升，美联储

有必要在未来几个月讨论收紧货币政策的问题。加息或许很快会被提上

数据略利多全球棉花，美国由干旱气候导致的播种速度

有一定的支撑。 

年度美棉装运加快，新棉种植进度仍显缓慢。截至 5月 6日，

万吨，完成美国农业部预测出口量的 86%。由于降雨不足，导致新棉播种进

日，美国棉花播种进度为 25%，比去年同期减少 5个百分点。

月份季风雨即将来临。截至 4月 11 日，印度籽棉

万吨（收购目标为 170 万吨），新棉播种工作已在印度北部展开

下降，新棉播种展开。截至 4 月 1 日，巴基斯坦轧花

，创近三十年最低水平。 

，市场预测 2021 年澳棉产量在 54.4-56.6

距离巴西新棉收获还有 2-4 周的时间，根据巴西

249.3 万吨，同比减少 16.9%。 

销售进度快于去年同期。据国家棉花市场监测系统调查数据显示，截至

日，全国棉花加工企业累计销售皮棉 566.9 万吨，同比增加 101.2 万吨。

续下降。据中国棉花协会最新公布数据显示，3月底全国棉花周转库存总量约

万吨，降幅较上月小幅扩大，低于去年同期 28.72 万吨。 

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，全国新棉采摘和交

售基本结束。下表数据按照国内棉花预计产量 595.0 万吨（国家棉花市场监测系统

本年度 同比 

日召开的国常会也再次强调，加强大宗商品期现货市场联动监管，部署做好大宗商

国内过热商品大面积齐跌。不过会议主要

氛围对棉价的影响。 

个月“按兵不动”。一方面央行持续开

），另一方面近日部分地区银行上调房贷

利率保持不变，说明当前整体利率水平

。 

美联储周三公布了四月份货币政策会议纪要。纪要显示，如果经济活动强劲回升，美联储

提上美联储议事日程。 

由干旱气候导致的播种速度减慢和巴基斯

日，2020/21 年度美棉出

降雨不足，导致新棉播种进

个百分点。 

日，印度籽棉最低收购（MSP）

种工作已在印度北部展开。 

日，巴基斯坦轧花厂累计收购新

56.6 万吨，当前还有 32.7

的时间，根据巴西 CONAB 的预测，

销售进度快于去年同期。据国家棉花市场监测系统调查数据显示，截至 2021 年 5

万吨。全国棉花库存继

花周转库存总量约 367.60 万吨，环

 

户农户调查数据显示，全国新棉采摘和交

万吨（国家棉花市场监测系统 2020 年 11

较四年均值 
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交售 交售量（单位：万吨）

加工 加工率 

加工量（单位：万吨）

销售 销售率 

销售量（单位：万吨）

下一年度，新疆棉花种植面积

增加，内地面积降幅收窄。针对 4

棉苗现已在逐渐恢复。据国家棉花市场监测系统调查数据显

万亩，同比增加 1.7%；内地面积为

点；全国棉花意向种植面积 4542.6

 

五、 美棉出口 

美棉签约量较近期明显增加，转运量也有所好

日，2020/21 年度美国陆地棉净签量为

主要买主是中国（5625 吨）、土耳其（

中国台湾地区（1383 吨）。取消合同的主要是萨尔瓦多（

美国 2021/22 年度陆地棉净签约量为

吨）、萨尔瓦多（1089 吨）、巴基斯坦（

当周，美国 2020/21 年度陆地棉装运量为

少 2%。目的地包括越南（2.29 万吨）、中国（

吨）和墨西哥（4717 吨）。 

图 3： 美棉周度出口 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

六、 棉花进口 

陆地棉:本周出口:当周值
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交售量（单位：万吨） 595 12.5 

100% 0.5% 

加工量（单位：万吨） 594.9 15.5 

96.8% 13.6% 

销售量（单位：万吨） 576 91.6 

新疆棉花种植面积说法不一：有的认为持平甚至有所下降

4月下旬新疆的低温冻害天气，北疆已基本完成棉花补种工作，

。据国家棉花市场监测系统调查数据显示，新疆意向植棉面积为

；内地面积为 949.9 万亩，同比下降 8.29%，降幅较上年放缓

4542.6 万亩，同比减少 0.6%。 

美棉签约量较近期明显增加，转运量也有所好转。美国农业部报告显示，

年度美国陆地棉净签量为 2.45 万吨，较前周增长 99%，较前四周平均值增长

吨）、土耳其（5284 吨）、越南（4717 吨）、巴基斯坦（

吨）。取消合同的主要是萨尔瓦多（794 吨）。 

年度陆地棉净签约量为 4944 吨，主要买主是土耳其（1497

吨）、巴基斯坦（499 吨）和泰国（317 吨）。 

年度陆地棉装运量为 7.83 万吨，较前周增长 25%

万吨）、中国（1.35 万吨）、巴基斯坦（9752

陆地棉:本周出口:当周值 陆地棉:本周出口:当周值:中国

20-10-31 20-11-30 20-12-31 21-01-31 21-02-28 21-03-31

17.6 

0.7% 

21.9 

17.0% 

117.9 

持平甚至有所下降；有的认为新疆面积

害天气，北疆已基本完成棉花补种工作，

示，新疆意向植棉面积为 3592.7

，降幅较上年放缓 9.7 个百分

美国农业部报告显示，2021 年 5 月 7-13

，较前四周平均值增长 45%。

吨）、巴基斯坦（3243 吨）和

1497 吨）、秘鲁（1270

25%，较前四周平均值减

9752 吨）、土耳其（8392

 数据来源：Wind
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据海关统计，4月我国棉花进口量

口量 23 万吨，较上月增加 1万吨，涨幅

截至5月 20日 CotlookA 指数至

折滑准税 14800 元/吨净重，当前国产棉与

图 4： 内外棉价 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

从目前青岛港报价来看，巴西棉报价集中在

价 15100-15200 元/吨）美棉报价集中在

具体指标、仓储库不同而有差异）

棉公重报价 16450-16600 元/吨，折合净重价格约

格基本接轨。一些纺企表示，直接采购港口清关巴西棉、美棉、西非等与国产棉相比几乎没有

竞争优势，因此呼吁相关部门尽快增发滑准关税棉花进口配额

 

七、 库存 

国际机构预计 2020/21 年度、

别为 79.3%、74.9%，2019/20 年度为

5 

月我国棉花进口量 23 万吨，环比减少 18%，同比增加

万吨，涨幅 4.55%；较去年同期增加 9万吨，增幅在

指数至88.95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 1692 元/吨附近。 

 图 5： 内外棉价差 

 

 

 数据来源：WIND 新世纪期货 

巴西棉报价集中在 16700-16800 元/吨（自带

报价集中在 17150-17300 元/吨，美棉高于巴西棉

仓储库不同而有差异）。目前河南、山东、江苏等仓储库 31 级“双

吨，折合净重价格约 16700-17000 元/吨，与港口同品质巴西棉价

。一些纺企表示，直接采购港口清关巴西棉、美棉、西非等与国产棉相比几乎没有

竞争优势，因此呼吁相关部门尽快增发滑准关税棉花进口配额。 

年度、2021/22 年度消费量增速分别为 14%、

年度为 95%，库存消费比保持下降，降速有

中国棉花价格指数:328
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，同比增加 92%；4 月我国棉纱进

万吨，增幅在 64.3%。 

人民币清关裸价格在14223元/吨、

 

吨（自带 1%关税棉额清关报

吨，美棉高于巴西棉 100-300 元/吨（因

级“双 28”新疆机采

吨，与港口同品质巴西棉价

。一些纺企表示，直接采购港口清关巴西棉、美棉、西非等与国产棉相比几乎没有

、3.5%，库存消费比分

降速有所放缓。 

数据来源：Wind

进口棉价格指数(FC Index):M:到港价(右轴)
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图 6： 1960 年以来全球棉花库存消费比走势

数据来源：WIND  新世纪期货 

截至 4月底纺织企业在库棉

业可支配棉花库存量为 123.35 万吨，较上月减

品消费情况高速增长，过了 6-8

路。 

截至 4月底，全国棉花商业库存

减少 10.81 万吨，且为近四年同期次高点

图 7： 工业库存与商业库存 

数据来源：WIND  新世纪期货 

截至 5月 20 日，一号棉注册仓单

万吨。20/21 注册仓单新疆棉 10243
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年以来全球棉花库存消费比走势 

棉花工业库存量为 85.63 万吨，较上月底减

万吨，较上月减少 10.67 万吨。工业库存去库良好以及终端消费

8月消费淡季之后，随之消费旺季的到来中长期支

商业库存为 413.21 万吨，较上月减少 44.91 万吨，较去年同期相

万吨，且为近四年同期次高点。 

日，一号棉注册仓单 20693 张、预报仓单 1390 张，合计

10243（其中北疆库 5933，南疆库 4310），地产棉

商业库存:棉花 工业库存:棉花(右轴)
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吨，较上月底减少 6.12 万吨。纺织企

工业库存去库良好以及终端消费

月消费淡季之后，随之消费旺季的到来中长期支持棉花偏多思

万吨，较去年同期相比

 

张，合计 22083 张，折 92.75

），地产棉 1132 张。 

数据来源：Wind

21-02 21-04

60

64

68

72

76

80

84

88

92

万吨万吨



新世纪期货棉花周报 

图 8： 棉花仓单和有效预报 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

八、 下游市场 

目前东南亚纺织国家疫情持续加剧，纺企开机率有所下滑。国内方面纺织行业基本面良好，

据悉订单可持续至六月，原料库存维持

存依旧处于历史低位，当前市场整体维持稳中偏强的态势。

4月，中国棉纺织景气指数

信心指数处于扩张区间外，原料采购指数、原料库存指数、产品销售指数、产品库存指数、企

业经营指数均低于枯荣线。4月，原料采购指数

图 9： 棉纺织景气指数 

数据来源：中棉行协 新世纪期货 

4 月，产品销售指数 47.39，较

延续了 3 月底的下跌态势，下旬开始小幅回升，坯布价格在上旬下跌后中下旬基本维持平稳。

纺纱企业订单基本保持稳定，部分企业订单可排至

单基本可排至 6-7 月份。 

4 月，产品库存指数 49.71，较

订单受疫情和船运等问题受阻。从调研情况看，纺纱企业库存依然处于较低水平，基本维持在
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目前东南亚纺织国家疫情持续加剧，纺企开机率有所下滑。国内方面纺织行业基本面良好，

据悉订单可持续至六月，原料库存维持 1-2 月的水平，纱线价格持稳为主，当前纺企产成品库

存依旧处于历史低位，当前市场整体维持稳中偏强的态势。 

月，中国棉纺织景气指数 49.20，景气度较 3月下降。从分项指数看，除生产指数和企业

信心指数处于扩张区间外，原料采购指数、原料库存指数、产品销售指数、产品库存指数、企

月，原料采购指数 47.65，较 3月下降 5.45

 图 10： 原料采购指数 

 

 

 数据来源：中棉行协  新世纪期货

，较 3 月指数下降 5.75。从市场价格看，棉纱价格

月底的下跌态势，下旬开始小幅回升，坯布价格在上旬下跌后中下旬基本维持平稳。

纺纱企业订单基本保持稳定，部分企业订单可排至 7-8 月份；织造企业新增订

，较 3 月指数下降 1.05。当月，国内市场产销基本顺畅，外贸

订单受疫情和船运等问题受阻。从调研情况看，纺纱企业库存依然处于较低水平，基本维持在
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目前东南亚纺织国家疫情持续加剧，纺企开机率有所下滑。国内方面纺织行业基本面良好，

月的水平，纱线价格持稳为主，当前纺企产成品库

月下降。从分项指数看，除生产指数和企业

信心指数处于扩张区间外，原料采购指数、原料库存指数、产品销售指数、产品库存指数、企

5.45。 
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。从市场价格看，棉纱价格 4 月中上旬

月底的下跌态势，下旬开始小幅回升，坯布价格在上旬下跌后中下旬基本维持平稳。

月份；织造企业新增订单略有减少，订

。当月，国内市场产销基本顺畅，外贸

订单受疫情和船运等问题受阻。从调研情况看，纺纱企业库存依然处于较低水平，基本维持在
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1 个月以内；织造企业中生产常规产品企业库存小幅增加，基本在

图 11： 产品销售指数 

数据来源：中棉行协 新世纪期货 
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个月以内；织造企业中生产常规产品企业库存小幅增加，基本在 1-1.5

 图 12： 产品库存指数 
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