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棉花每周观察—— 

需求和天气将

行情分析： 

 

一周以来，受管理层对大宗商品上涨的关注

宏观因素影响，郑棉出现回落，在下跌释放

企稳迹象。 

对后市仍可持乐观态度，主要源于下列支撑

期；粮棉比和天气带来的供应端减产可能；疫情后需求

。 

种植关键期可能带来天气升水：美棉种植

新疆种植成本上升，棉苗当前生长进度较去年慢，长势整体较去年略

差，在低温影响下有单产下降预期，部分地区

完成。 

纺企维持淡季不淡的局面，当前利润好，部分纺企仍有远期排单，

因此下游需求减弱的担忧得到缓解。旺盛的消费直接导致了低库存：

国内纱线和坯布的库存均处于近几年较低位置，服装业产成品库存亦

处于近几年偏低位置，下游具有补库潜力。 

随郑棉价格下破，国内棉纺织企业、中间商询价、点价或基差采

购的热情明显恢复甚至成交放量，棉商挺价意愿

优惠。 

疫情使得广佛地区产销下降，目前影响有限，

扩散。 
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将为反弹提供支持 

 

  

关注以及人民币连续升值

释放利空后，棉价开始出现

支撑：挥之不去的通胀预

；疫情后需求强劲复苏的要

种植进度一直低于往年水平；

棉苗当前生长进度较去年慢，长势整体较去年略

地区因灾害导致的补种尚未

利润好，部分纺企仍有远期排单，

旺盛的消费直接导致了低库存：

国内纱线和坯布的库存均处于近几年较低位置，服装业产成品库存亦

 

，国内棉纺织企业、中间商询价、点价或基差采

意愿较强，采购方很难拿

影响有限，需要关注疫情是否
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一、 行情走势 

中国政府四道“金牌”下达

意炒作等；美联储会议纪要显示市场加息预期增加。

压力加大，美棉低位整理，郑棉则向下探底。

同时人民币连续升值也对价格产生压制

周末有所企稳，随着政策明朗，商品市场空头力量得到释放后，期价开始脱离低点、略有

反弹。 

图 1： 郑棉与美棉走势 

数据来源：WIND  新世纪期货 

近期非商业多头持仓下降较快，导致棉价上涨缺乏

周五公布的数据显示，截至 5月

头头寸 13,185 手，至 162,733 手；减持

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 

1、关于大宗商品价格上涨： 

期货收盘价(活跃合约):棉花
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中国政府四道“金牌”下达，加强大宗商品期货和现货市场联动监管，排查异常交易和恶

美联储会议纪要显示市场加息预期增加。这导致市场风险厌恶情绪上升，大宗商品

压力加大，美棉低位整理，郑棉则向下探底。 

也对价格产生压制，使得郑棉走势弱于外盘。 

随着政策明朗，商品市场空头力量得到释放后，期价开始脱离低点、略有

近期非商业多头持仓下降较快，导致棉价上涨缺乏动力。美国商品期货交易委员会（

月 25 日当周，基金经理及对冲基金减持 ICE

手；减持 ICE 棉花期货及期权净多头头寸 7,186

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 21-04-30

加强大宗商品期货和现货市场联动监管，排查异常交易和恶

市场风险厌恶情绪上升，大宗商品

 

随着政策明朗，商品市场空头力量得到释放后，期价开始脱离低点、略有

 

美国商品期货交易委员会（CFTC）

ICE 原糖期货及期权净多

7,186 手至 42,094 手。 

 

数据来源：Wind
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中国政府四道“金牌”下达（发改委等五部门联合约谈提醒大宗商品重点企业、监管部门

将加强大宗商品期货和现货市场联动监管，排查异常交易和恶意炒作等）。

但是央行报告承认，短期内影响

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。

行在 2021 年上半年持续收紧流动性，

企业信贷需求、巩固国内就业、产销形势，

我们认为管理层能够接受的是

产业链通畅，不要在某些缓解形成堰塞湖，

口向外传导，我们是制造业大国，处在原料生产和消费

我国取消出口钢材退税，企业为保持

范例。 

2、关于人民币升值： 

5 月 27 日，人民币对美元汇率继续上涨，离岸、在岸人民币分别升破

均已创下三年新高。 

市场上存在呼吁人民币升值的声音，建议增强汇率弹性，人民币适当升值，抵御输入性效

应；同时以人民币升值推进人民币国际化

资涌入中国相对高收益的市场，人民币因此受到提振

人民币上涨的因素之一。 

但是本币升值令出口企业承受

期继续强化，相较于大宗商品的涨幅，人民币升值缓解作用很有限，反而容易对出口

造成影响。 

目前我们在全球制造业中地位难以取代，利润较好，适当放松管制，为以后留出

贬值的空间。后市如果随着国外疫情恢复

情况，就能够通过贬值来进行缓解

预计全年汇率仍有升有降。

之间，若人民币进一步升值可能会招致中国央行采取更强有力的行动，全年汇率升值

幅度将明显小于 2020 年。 

 

三、 国内棉花产销 

据国家棉花市场监测系统对

国新棉采摘和交售基本结束，全国

棉花预计产量 595.0 万吨（国家棉花市场监测系统

表 1：棉花产销进度 

生产环节 指标 

交售 交售量（单位：万吨）

加工 加工率 

加工量（单位：万吨）

3 

中国政府四道“金牌”下达（发改委等五部门联合约谈提醒大宗商品重点企业、监管部门

将加强大宗商品期货和现货市场联动监管，排查异常交易和恶意炒作等）。

央行报告承认，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，以及各国央行超级宽松货币政策。

年上半年持续收紧流动性，6月份开始为维护银行体系流动性合理充裕、支持中小微

企业信贷需求、巩固国内就业、产销形势，央行很有可能再次开启适度“放水”。

我们认为管理层能够接受的是可传导的上涨，这体现在两方面：国内上下游

形成堰塞湖，影响生产流通；针对进口原材料的上涨应该通过出

制造业大国，处在原料生产和消费的中间，具备向外输出的条件。不久前

为保持盈亏平衡势必提高出口价格，可以视作可传导上涨的一个

日，人民币对美元汇率继续上涨，离岸、在岸人民币分别升破

市场上存在呼吁人民币升值的声音，建议增强汇率弹性，人民币适当升值，抵御输入性效

以人民币升值推进人民币国际化。中国从新冠疫情中迅速恢复，加之国际投

资涌入中国相对高收益的市场，人民币因此受到提振；此外，美元全线走弱也是支撑

升值令出口企业承受巨大压力。因此，监管层可能不乐见人民币升值预

期继续强化，相较于大宗商品的涨幅，人民币升值缓解作用很有限，反而容易对出口

制造业中地位难以取代，利润较好，适当放松管制，为以后留出

国外疫情恢复，出现订单流出、外贸企业盈利能力下降

情况，就能够通过贬值来进行缓解。 

仍有升有降。未来汇率可能会保持在 1 美元兑换

之间，若人民币进一步升值可能会招致中国央行采取更强有力的行动，全年汇率升值

 

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，

全国加工率为 100%，同比提高 0.4 个百分点

万吨（国家棉花市场监测系统 2020 年 11 月份预测）测算

本年度 同比 

交售量（单位：万吨） 595 12.4 

100% 0.4% 

加工量（单位：万吨） 594.9 14.7 

中国政府四道“金牌”下达（发改委等五部门联合约谈提醒大宗商品重点企业、监管部门

将加强大宗商品期货和现货市场联动监管，排查异常交易和恶意炒作等）。 

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，以及各国央行超级宽松货币政策。而且考虑到央

月份开始为维护银行体系流动性合理充裕、支持中小微

很有可能再次开启适度“放水”。 

上下游价格传导合理、

针对进口原材料的上涨应该通过出

备向外输出的条件。不久前

，可以视作可传导上涨的一个

日，人民币对美元汇率继续上涨，离岸、在岸人民币分别升破 6.37 和 6.38，

市场上存在呼吁人民币升值的声音，建议增强汇率弹性，人民币适当升值，抵御输入性效

中国从新冠疫情中迅速恢复，加之国际投

此外，美元全线走弱也是支撑

监管层可能不乐见人民币升值预

期继续强化，相较于大宗商品的涨幅，人民币升值缓解作用很有限，反而容易对出口

制造业中地位难以取代，利润较好，适当放松管制，为以后留出

订单流出、外贸企业盈利能力下降的

美元兑换 6.4-6.5 元人民币

之间，若人民币进一步升值可能会招致中国央行采取更强有力的行动，全年汇率升值

户农户调查数据显示，截至 5月 28 日，全

个百分点。下表数据按照国内

月份预测）测算。 

较四年均值 

17.5 

0.6% 

21.2 
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销售 销售率 

销售量（单位：万吨）

今年棉市一直保持较快的销售进度，目前大部分资源集中在贸易商和现货公司手中。由于

处在纺织淡季阶段，多数企业库存水平较低。

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示，新疆意向植棉面积为

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

表 2：2021 年中国棉花意向种植面积调查表

地  区 

全国 

黄河流域 

山东省 

河南省 

河北省 

陕西省 

山西省 

天津市 

长江流域 

湖北省 

安徽省 

江苏省 

湖南省 

江西省 

西北内陆 

甘肃省 

新疆 

其它 

 

四、 美棉出口 

美国农业部报告显示，2021年

较前周增长 59%，较前四周平均值大

越南（4967 吨）、土耳其（4400

吨）和中国香港地区（181 吨）。

4 

97.2% 13.0% 

销售量（单位：万吨） 578.5 87.7 

今年棉市一直保持较快的销售进度，目前大部分资源集中在贸易商和现货公司手中。由于

处在纺织淡季阶段，多数企业库存水平较低。 

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，

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%。 

年中国棉花意向种植面积调查表 

面积 

意向（万亩） 同比（%） 

4542.6 -0.6 

559.5 -6.8 

246.0 -4.6 

51.6 -13.2 

213.9 -7.7 

15.6 -0.9 

14.0 -1.7 

18.5 -13.5 

325.5 -11.7 

111.5 -15.5 

91.6 -11.2 

17.2 -5.6 

59.7 -10.7 

45.5 -6.1 

3625.4 1.7 

32.7 4.3 

3592.7 1.7 

32.2 -9.0 

年 5月 14-20 日，2020/21 年度美国陆地棉净签量为

，较前四周平均值大幅增长。主要买主是中国（9707 吨）、巴基斯坦（

4400 吨）和印度尼西亚（1724 吨）。取消合同的主要是韩国（

吨）。 

16.5% 

115.2 

今年棉市一直保持较快的销售进度，目前大部分资源集中在贸易商和现货公司手中。由于

持平甚至有所下降；有的认为新疆面积

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，

家棉花市场监测系统调查数据显示，新疆意向植棉面积为 3592.7

，降幅较上年放缓 9.7 个百分

年度美国陆地棉净签量为 3.88 万吨，

吨）、巴基斯坦（8959 吨）、

吨）。取消合同的主要是韩国（249
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美国 2021/22 年度陆地棉净签约量为

吨）、巴基斯坦（1497 吨）、泰国（

当周，美国 2020/21 年度陆地棉装运量为

9%。目的地包括越南（1.89 万吨

吨）和印度尼西亚（6350 吨）。

图 3： 美棉周度出口 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

五、 棉花进口 

2021 年 3 月，我国棉花进口

月-2021 年 3 月，我国棉花进口

3月中国棉花进口总量环比小幅减少

2020 年 9 月-2021 年 3 月，我国棉花进口主要来源国为：美国

印度（13.1%），澳大利亚（2.7%）

印度（+4.5%）。2020 年度中国进口美棉数量同比大幅增长

图 4： 中国棉花进口量月度统计 

陆地棉:本周出口:当周值

20-08-31 20-09-30 20-10-3120-08-31

60000

120000

180000

240000

300000

360000

420000
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年度陆地棉净签约量为 2.09 万吨，主要买主是土耳其（8392

吨）、泰国（1474 吨）和韩国（907 吨）。 

年度陆地棉装运量为 7.33 万吨，较前周减少 6%，较前四周平均值减少

万吨）、中国（1.31 万吨）、土耳其（9934 吨）、巴基斯坦（

吨）。 

月，我国棉花进口 28.04 万吨，同比增长 8.0 万吨，同比增幅

月，我国棉花进口 194.08 万吨，累计同比增长 91.3 万吨，累计同比增幅

月中国棉花进口总量环比小幅减少。 

月，我国棉花进口主要来源国为：美国（47%），巴西（

）。其中，进口占比同比增加的国家或地区为：美国（

年度中国进口美棉数量同比大幅增长。 

 图 5： 中国棉花进口量分国别统计

 

 

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 21-04-30

8392 吨）、墨西哥（7983

，较前四周平均值减少

吨）、巴基斯坦（9231

 

万吨，同比增幅 39.6%。2020 年 9

万吨，累计同比增幅 88.7%。

），巴西（28.8%），

其中，进口占比同比增加的国家或地区为：美国（+28.5%），

中国棉花进口量分国别统计 

 

数据来源：Wind

21-04-30
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数据来源：中国棉花网 新世纪期货 

截至 5月 27 日 CotlookA 

折滑准税 14737 元/吨净重，当前国产棉与

图 6： 内外棉价 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

 

六、 库存 

截至 4月底纺织企业在库棉花工业库存量为

业可支配棉花库存量为 123.35 万吨，较上月减少

截至 4月底，全国棉花商业库存为

减少 10.81 万吨，且为近四年同期次高点。

图 8： 工业库存与商业库存 
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 数据来源：中国棉花网 新世纪期货

 指数至 89.1 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 1750 元/吨附近。 

 图 7： 内外棉价差 
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万吨，且为近四年同期次高点。 
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图 9： 棉花仓单和有效预报 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

七、 下游市场 

国内外纺服需求较好： 

今年 3月和 4月欧盟的经济

纺织品服装销售更是增长了 27.7%

美国商务部公布的数据显示，

3月份美国纺织品服装进口量达到

同比增长 31.8%。3 月份美国对中国纺织品的进口量大增

超过对其他地区进口的增长。 

我国，从下半年情况看，经济持续恢复还有较好的支撑。因此

服装内需市场也将继续平稳向好，对棉花、棉纱、坯布、面料、服装等消费增长

2021 年 3 月，我国服装出口

国服装出口 772.17 亿 美元，累计同比增幅

2020 年 9 月-2021 年 3 月，我国服装出口主要目的地为：美国

英国（4.6%），韩国（4.5%），德国（

国（2.8%）。其中，同比增加的国家或地区为：美国（

（+0.7%），澳大利亚（+0.5%）；出口占比同比减少的国家或地区为：日本（

旺盛的消费直接导致了低库存：国内纱线和坯布的库存均处于近几年较低位置，服装业产

成品库存亦处于近几年偏低位置，下游具有补库潜力。
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月欧盟的经济显示出强劲的复苏迹象，德国 3月份的零售同比增长了

27.7%。 

美国商务部公布的数据显示，3月份美国零售销售环比上涨了9.8%，远高于市场预期的

月份美国纺织品服装进口量达到 67.46 亿平米，同比增长 61.1%，进口额达到

月份美国对中国纺织品的进口量大增 195%，对中国纺织品进口的增幅远远
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图 10： 中国服装出口金额月度统计 

数据来源：中国棉花网 新世纪期货 
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 图 11： 中国服装出口金额分国别统计
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