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给出了基本面偏多的前景。

初期遭遇大风和冻害等恶劣天气，

则面临持续的高温。再叠加种植面积下降，大概率会出现

棉减产以来的又一次减产。
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观点摘要： 

 

棉价在整个七月份表现良好，连续走高带来一定的短期调整压力，

预计不会改变中长期上升走势。 

全球纺织品供应持续恢复，国内消费淡季不淡，纺织服装内贸外

销形势较好，纺服行业淡季不淡，且很快将进入新

USDA 陆续公布的报告展示了总体上产量下降、库消比下降的趋势

给出了基本面偏多的前景。 

农资和化肥等价格普遍上涨，导致植棉成本增加。

初期遭遇大风和冻害等恶劣天气，生长速度普遍慢于历史同期

则面临持续的高温。再叠加种植面积下降，大概率会出现

棉减产以来的又一次减产。 

新疆棉花加工产能还在增加，市场对新年度籽棉收购价格保持很

高的预期。 

储备棉投放数周以来，成交火热、挂拍量

格稳步走高。不仅使得抛储失去利空色彩，而且还折射出市场可交易

资源大多被锁定。 

纺企由于高利润的存在，对棉价有较高的承受能力，

已经在上半年即完成了年度的利润指标。但棉布上涨幅度不如棉纱，

织厂在价格传导中处于弱势地位，后期对棉价会产生压制。

近来郑棉仓单加快流出减轻了实盘压力，美棉投机多头也在增持，

市场炒作氛围有所增强。 
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棉价在整个七月份表现良好，连续走高带来一定的短期调整压力，

全球纺织品供应持续恢复，国内消费淡季不淡，纺织服装内贸外

销形势较好，纺服行业淡季不淡，且很快将进入新一轮产销旺季。 

产量下降、库消比下降的趋势，

农资和化肥等价格普遍上涨，导致植棉成本增加。新疆棉花种植

生长速度普遍慢于历史同期，近期

则面临持续的高温。再叠加种植面积下降，大概率会出现 2015 年新疆

，市场对新年度籽棉收购价格保持很

成交火热、挂拍量 100%成交，平均成交价

不仅使得抛储失去利空色彩，而且还折射出市场可交易

由于高利润的存在，对棉价有较高的承受能力，很多纺企

但棉布上涨幅度不如棉纱，

织厂在价格传导中处于弱势地位，后期对棉价会产生压制。 

，美棉投机多头也在增持，
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一、 行情回顾 

进入 7月后，国内外棉花都呈现震荡上扬走势。郑棉走势更强，期价在多头排列的均线系

统支持下，不断挑战新高，主力合约价格已经涨至三年来的高点。

在全球纺服市场恢复背景下，国内下游需求良好，

旺季，市场整体气氛偏多，而对产量下降的担忧以及新棉抢购的预期有望将棉价推至更高。

图 1： 郑棉与美棉走势 

数据来源：WIND  新世纪期货 

在美棉市场上，棉花总持仓

炒作意愿增强，这也使得现阶段棉花易涨难跌。

图 2： ICE 总持仓 

数据来源：WIND 新世纪期货 
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月后，国内外棉花都呈现震荡上扬走势。郑棉走势更强，期价在多头排列的均线系

统支持下，不断挑战新高，主力合约价格已经涨至三年来的高点。 

在全球纺服市场恢复背景下，国内下游需求良好，淡季不淡，紧接着将迎来

旺季，市场整体气氛偏多，而对产量下降的担忧以及新棉抢购的预期有望将棉价推至更高。

在美棉市场上，棉花总持仓增速较快，而非商业多头持仓也保持着同样的趋势，投机资金

炒作意愿增强，这也使得现阶段棉花易涨难跌。 

 图 3： ICE 非商业多头持仓 

 

 

 数据来源：WIND  新世纪期货 

月后，国内外棉花都呈现震荡上扬走势。郑棉走势更强，期价在多头排列的均线系

淡季不淡，紧接着将迎来“金九银十”

旺季，市场整体气氛偏多，而对产量下降的担忧以及新棉抢购的预期有望将棉价推至更高。 

 

增速较快，而非商业多头持仓也保持着同样的趋势，投机资金
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二、 2021 年国内棉花生产情况

2021 年 6月中国棉花协会棉农分会对内地

植棉情况调查。调查结果显示：全国植棉面积为

比略增，总产量约为 572.18 万吨，同比减少

度各地棉花种植面积如下： 

表 1:2021 年国内棉花实播面积调查（单位：万亩、公斤

截至 6月底，全国棉花现蕾率

年重，其中，病害较轻的占 40.84%

4.08 个百分点；长势较好占 19.36%

新疆地区棉花在种植初期，遭遇大风和冻害等恶劣天气影响，

同期。近期则面临持续的高温。再叠加种植面积下降，大概率会出现

又一次减产，粗略预计减产幅度

产量下降同时还伴随种植成本上升，

别是今年新疆又增加了棉花生产加工线，收购市场竞争程度更加

价格保持很高的预期。根据测算，

3 

年国内棉花生产情况 

月中国棉花协会棉农分会对内地 12个省市和新疆自治区 2298

植棉情况调查。调查结果显示：全国植棉面积为 4345.59 万亩，同比减少

万吨，同比减少 3.41%。根据国家棉花市场监测系统的调查，本年

年国内棉花实播面积调查（单位：万亩、公斤/亩、万吨） 

月底，全国棉花现蕾率 97.25%，低于去年同期 0.28 个百分点。病虫害发生均较去

40.84%，同比低 37.96 个百分点；虫害较轻的占

19.36%，同比低 28.44 个百分点。 

新疆地区棉花在种植初期，遭遇大风和冻害等恶劣天气影响，新棉生长速度普遍慢于历史

近期则面临持续的高温。再叠加种植面积下降，大概率会出现 2015

又一次减产，粗略预计减产幅度 5%-10%，供应存在偏紧预期。 

产量下降同时还伴随种植成本上升，农资和化肥等价格普遍上涨，导致植棉成本增加。

别是今年新疆又增加了棉花生产加工线，收购市场竞争程度更加激烈，市场对新年度籽棉收购

。根据测算，一个轧花厂在员工费用、利息折旧、财务开支等方面，一年

2298 个定点农户进行了

万亩，同比减少 5.47%，预计单产同

根据国家棉花市场监测系统的调查，本年

 

个百分点。病虫害发生均较去

个百分点；虫害较轻的占 63.27%，同比低

新棉生长速度普遍慢于历史

2015 年新疆棉减产以来的

农资和化肥等价格普遍上涨，导致植棉成本增加。特

，市场对新年度籽棉收购

一个轧花厂在员工费用、利息折旧、财务开支等方面，一年
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的开支至少也要近百万，不收购棉花进行加工生产，这部分投入将毫无意义，因此抢收

成了不多的选项。有人坦言，今年新棉收购价即使上涨到了

害怕，但没有人退缩。 

 

三、 棉花抛储 

储备棉投放数周以来，受下游市场青睐，

月 5日至 7月 29 日，储备棉轮出累计成交

均成交价格稳步走高。 

业界担心订单转移至国外的情况尚未出现，企业开工率保持高位，棉纺产业依然处于

淡季不淡的阶段；纺织厂由于高利润的存在，对棉价有较高的承受能力，

上半年即完成了年度的利润指标，因此

图 4： 抛储价格走势 

数据来源：中国棉花网  新世纪期货 

储备棉竞拍激烈原因主要是：

1、储备棉具有一定价格优势，目前市场

元/吨，棉价连续上涨导致基差偏高，点价交易优势下降，企业转而寻求竞拍储备棉；

2、2011-2013 年度不仅南疆，北疆也有一定的手摘棉加工入储，手摘棉具有纤维长度好、

断裂比强度高的特点，性价比相对新棉资源有一定优势

4 

，不收购棉花进行加工生产，这部分投入将毫无意义，因此抢收

今年新棉收购价即使上涨到了 8、9、10 块钱他也得收

受下游市场青睐，市场看多氛围依然浓厚，日投放量维持平稳，

日，储备棉轮出累计成交 181533.6253 吨。成交火热、挂拍量

业界担心订单转移至国外的情况尚未出现，企业开工率保持高位，棉纺产业依然处于

淡季不淡的阶段；纺织厂由于高利润的存在，对棉价有较高的承受能力，

上半年即完成了年度的利润指标，因此竞买积极。 

储备棉竞拍激烈原因主要是： 

具有一定价格优势，目前市场报价不仅非常少，而且高于国储棉成交价

棉价连续上涨导致基差偏高，点价交易优势下降，企业转而寻求竞拍储备棉；

年度不仅南疆，北疆也有一定的手摘棉加工入储，手摘棉具有纤维长度好、

，性价比相对新棉资源有一定优势； 

，不收购棉花进行加工生产，这部分投入将毫无意义，因此抢收赌市场

块钱他也得收，每个人都

市场看多氛围依然浓厚，日投放量维持平稳，7

成交火热、挂拍量 100%成交。平

业界担心订单转移至国外的情况尚未出现，企业开工率保持高位，棉纺产业依然处于

淡季不淡的阶段；纺织厂由于高利润的存在，对棉价有较高的承受能力，很多纺企已经在

 

报价不仅非常少，而且高于国储棉成交价 300-500

棉价连续上涨导致基差偏高，点价交易优势下降，企业转而寻求竞拍储备棉； 

年度不仅南疆，北疆也有一定的手摘棉加工入储，手摘棉具有纤维长度好、
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3、竞拍储备棉可以不用出库直接参与质押融资、货权转让等业务，有利于棉纺织厂、棉花

贸易商资金快速周转，扩大棉花经营量；

4、目前内地库新疆棉/地产棉销售都是“公检按原单结算”（部分批次距加工期半年以上，

降等降级的情况并不少见，“原单”结算有失公允），国储棉则除重量按“原单”外其它指标进

行复检，棉纺厂普遍认为国储棉品质、可纺性等指标较目前市场上的棉花现货更透明、更可信；

5、国储棉轮出供应量大且挂拍时间长，棉纺企业采购更加灵活、便捷，仓储费、出库费及

其它支出很透明、很高效。 

 

四、 国内棉花产销 

据国家棉花市场监测系统对

售基本结束。（按照国内棉花产量

表 2：棉花购销周报 

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）

销售 销售率 

销售量（单位：万吨）

总产增加使得加工量和交售量显著上升，但目前预计下一年度产量将有所降低。

较高的销售率显示市场资源大多被锁定，这也是国储轮出的棉花成交火爆的一个原因，并

且可能在未来引发新棉的抢购。

 

五、 库存 

2021 年 1-6 月进口 164.7 万吨，同比增

替代性产品棉纱进口 113.3 万吨，增

于近些年以来新高，一方面是本年度中国棉花进口量创出近些年来新高；另一方面是滑准税配

5 

竞拍储备棉可以不用出库直接参与质押融资、货权转让等业务，有利于棉纺织厂、棉花

贸易商资金快速周转，扩大棉花经营量； 

地产棉销售都是“公检按原单结算”（部分批次距加工期半年以上，

降等降级的情况并不少见，“原单”结算有失公允），国储棉则除重量按“原单”外其它指标进

行复检，棉纺厂普遍认为国储棉品质、可纺性等指标较目前市场上的棉花现货更透明、更可信；

、国储棉轮出供应量大且挂拍时间长，棉纺企业采购更加灵活、便捷，仓储费、出库费及

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。（按照国内棉花产量 595.0 万吨测算）截至 7月 23 日，国内棉花的产销数据如下

本年度 同比 

交售量（单位：万吨） 595 11.0 

100% 0.1% 

加工量（单位：万吨） 595 11.7 

99.4% 7.0% 

销售量（单位：万吨） 591.6 51.9 

总产增加使得加工量和交售量显著上升，但目前预计下一年度产量将有所降低。

较高的销售率显示市场资源大多被锁定，这也是国储轮出的棉花成交火爆的一个原因，并

且可能在未来引发新棉的抢购。 

万吨，同比增 75.3%；进口额 28.5 亿美元，增

万吨，增 31.0%。当前国内港口进口棉库存或已达到

于近些年以来新高，一方面是本年度中国棉花进口量创出近些年来新高；另一方面是滑准税配

竞拍储备棉可以不用出库直接参与质押融资、货权转让等业务，有利于棉纺织厂、棉花

地产棉销售都是“公检按原单结算”（部分批次距加工期半年以上，

降等降级的情况并不少见，“原单”结算有失公允），国储棉则除重量按“原单”外其它指标进

行复检，棉纺厂普遍认为国储棉品质、可纺性等指标较目前市场上的棉花现货更透明、更可信； 

、国储棉轮出供应量大且挂拍时间长，棉纺企业采购更加灵活、便捷，仓储费、出库费及

户农户调查数据显示，全国新棉采摘和交

日，国内棉花的产销数据如下：  

较四年均值 

16.4 

0.2% 

18.3 

11.0% 

81.2 

总产增加使得加工量和交售量显著上升，但目前预计下一年度产量将有所降低。 

较高的销售率显示市场资源大多被锁定，这也是国储轮出的棉花成交火爆的一个原因，并

亿美元，增 79.3%。此外棉花

当前国内港口进口棉库存或已达到 65.4 万吨，处

于近些年以来新高，一方面是本年度中国棉花进口量创出近些年来新高；另一方面是滑准税配
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额下发较迟，减慢了保税区进口棉清关流入国内市场的速度。

港口棉花库存高企的状况有望得到改善。

纺企棉花原料库存处于历史高位

愿不强，大多数维持刚需买货；另一方面也显示企业对后市还是较为乐观的。

均约 45 天用量，为 2014 年度以来高位。这表明，市场对后市预期普遍向好。

季的到来，库存下降将有提速。

截至六月底全国 18 个省 186

显示，棉花商业库存总量 301.73

位，库存天数在减少。表明市场的货源有限，

图 5： 中国棉花工业库存 

数据来源：WIND 新世纪期货 

近期郑棉仓单流出有所提速，截至

存使得实盘压力较轻，有利于多方。

6 

额下发较迟，减慢了保税区进口棉清关流入国内市场的速度。7月下旬滑准税配额已经下放，

港口棉花库存高企的状况有望得到改善。 

纺企棉花原料库存处于历史高位，缓慢下降。较高的工业库存一方面使得企业继续补库意

愿不强，大多数维持刚需买货；另一方面也显示企业对后市还是较为乐观的。

年度以来高位。这表明，市场对后市预期普遍向好。

季的到来，库存下降将有提速。 

186 个棉花交割和监管仓库、社会库存、加工企业库存等调查数据

301.73 万吨，环比减少 56 万吨，下游棉纺织企业原材料库存处于低

表明市场的货源有限，大多被锁定。 

 图 6： 中国棉花商业库存 

 

 

 数据来源：WIND 新世纪期货 

近期郑棉仓单流出有所提速，截至 7月 29 日，一号棉注册仓单 13678

存使得实盘压力较轻，有利于多方。 

滑准税配额已经下放，

。较高的工业库存一方面使得企业继续补库意

愿不强，大多数维持刚需买货；另一方面也显示企业对后市还是较为乐观的。2021 年 3-6 月平

年度以来高位。这表明，市场对后市预期普遍向好。随着 8、9月份旺

交割和监管仓库、社会库存、加工企业库存等调查数据

万吨，下游棉纺织企业原材料库存处于低

 

13678 张。较低的交易所库
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图 7： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

六、 USDA 球农产品供需平衡报告

美国农业部对全球棉花消费的预期比较乐观。近日美国农业部公布

衡报告，与 6月预测相比，全球玉米库存消费比（剔除中国）和全球大豆库存消费比均上升；

全球棉花库存消费比降幅明显。

预测 21/22 年度美国棉花预期产量调增

最终调增 40 万包至 330 万包。USDA

月预测无变化。全球方面，预期期初库存调减叠加国内总消费量调增，

期期末库存调减 1.75 个百分比至

71.24%。 

可以注意到，每次 USDA 的报告总体显示出产量下降、库消比下降的趋势，这些偏多的报告

也鼓励了投机多头继续增持头寸，对棉价构成利好支持。

 

七、 下游市场 

1-6 月服装纺织品类零售额累计同比增长

装出口持续增长，防疫物资出口回落。

较 2019 年同期增长 12.76%，其中服装出口额同比增长
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球农产品供需平衡报告 

美国农业部对全球棉花消费的预期比较乐观。近日美国农业部公布 7

月预测相比，全球玉米库存消费比（剔除中国）和全球大豆库存消费比均上升；

全球棉花库存消费比降幅明显。 

年度美国棉花预期产量调增 80 万包，预期出口量调增 40 

USDA 预计 21/22 年度美国生产者棉花价格为

月预测无变化。全球方面，预期期初库存调减叠加国内总消费量调增，21/22

个百分比至 8774 万包，预期期末库存消费比相应调减

的报告总体显示出产量下降、库消比下降的趋势，这些偏多的报告

也鼓励了投机多头继续增持头寸，对棉价构成利好支持。 

月服装纺织品类零售额累计同比增长 33.7%，其中 6月同比增长

装出口持续增长，防疫物资出口回落。1-6 月以美元计价的纺织服装累计出口额同比增长

，其中服装出口额同比增长 40.02%。6 月纺织服装出口额同比下降

 

7 月全球农产品供需平

月预测相比，全球玉米库存消费比（剔除中国）和全球大豆库存消费比均上升；

40 万包；预期期末库存

年度美国生产者棉花价格为 75 美分/磅，较上

21/22 年度全球棉花预

存消费比相应调减 1.63 个百分点至

的报告总体显示出产量下降、库消比下降的趋势，这些偏多的报告

月同比增长 12.8%。外需方面，服

月以美元计价的纺织服装累计出口额同比增长 11.90%，

月纺织服装出口额同比下降
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4.71%，环比增长 13.75%，其中服装出口额同比增长

成品库存方面，整体来看对棉价仍有较强的支撑。

从去年 12 月起，纺纱企业就进入了高利润周期，普梳

吨以上，12 月份时最高涨到近 3000

完成了年度的利润指标，拍储也更积极。目前棉纱库存维持绝对低位，纯棉纱市场交投趋于平

淡，低支纱涨价不及棉花，利润开始压缩，下游采购积极性下降。

坯布走货仍相对疲弱，各地区多数织厂反映订单不行，

价格传导存在一定难度。全棉坯布价格难涨，下游坯布企业的亏损在持续扩大，据悉亏损较大

的坯布企业选择歇业，假若棉价、纱价价格的上涨不能传导至坯布端，那么将不利于支撑

郑纱价格的进一步走高。 

图 8： 纺企棉纱库存 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

 

八、 后市展望 

全球纺织品供应持续恢复，国内消费淡季不淡，纺织服装内贸外销形势较好，产业链价格

传导相对顺利。纺服行业淡季不淡，且很快将进入新的产销旺季。

纱、布库存低位，尤其纱的库存处于极低水准，纺纱保持了较高利润，有能力承接包括国

储轮出和市场的高价棉。 

储备轮出的陈棉 100%高价成交，不仅使得抛储失去利空色彩，而且还折射出市场可交易资

源大多被锁定。 

USDA 报告持续给出产量下降、库消比下降的趋势；国内调查也显示棉花病虫害、天气灾害

发生频次高于去年，长势进度慢于去年同期，预计产量较去年下降。
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，其中服装出口额同比增长 17.67%，环比增长 24.20%

成品库存方面，整体来看对棉价仍有较强的支撑。 

月起，纺纱企业就进入了高利润周期，普梳 32 支的理论利润基本都在

3000 元/吨左右，处于近年来的高位，很多纺企已经在上半年即

完成了年度的利润指标，拍储也更积极。目前棉纱库存维持绝对低位，纯棉纱市场交投趋于平

淡，低支纱涨价不及棉花，利润开始压缩，下游采购积极性下降。 

各地区多数织厂反映订单不行，当前库存仍然较低，但有累库趋势，

全棉坯布价格难涨，下游坯布企业的亏损在持续扩大，据悉亏损较大

的坯布企业选择歇业，假若棉价、纱价价格的上涨不能传导至坯布端，那么将不利于支撑

 图 9： 全面坯布库存 

 

 

 数据来源：华瑞信息  新世纪期货

全球纺织品供应持续恢复，国内消费淡季不淡，纺织服装内贸外销形势较好，产业链价格

传导相对顺利。纺服行业淡季不淡，且很快将进入新的产销旺季。 

纱、布库存低位，尤其纱的库存处于极低水准，纺纱保持了较高利润，有能力承接包括国

高价成交，不仅使得抛储失去利空色彩，而且还折射出市场可交易资

报告持续给出产量下降、库消比下降的趋势；国内调查也显示棉花病虫害、天气灾害

发生频次高于去年，长势进度慢于去年同期，预计产量较去年下降。 

24.20%。 

支的理论利润基本都在 2000 元/

吨左右，处于近年来的高位，很多纺企已经在上半年即

完成了年度的利润指标，拍储也更积极。目前棉纱库存维持绝对低位，纯棉纱市场交投趋于平

当前库存仍然较低，但有累库趋势，

全棉坯布价格难涨，下游坯布企业的亏损在持续扩大，据悉亏损较大

的坯布企业选择歇业，假若棉价、纱价价格的上涨不能传导至坯布端，那么将不利于支撑郑棉
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全球纺织品供应持续恢复，国内消费淡季不淡，纺织服装内贸外销形势较好，产业链价格

纱、布库存低位，尤其纱的库存处于极低水准，纺纱保持了较高利润，有能力承接包括国

高价成交，不仅使得抛储失去利空色彩，而且还折射出市场可交易资

报告持续给出产量下降、库消比下降的趋势；国内调查也显示棉花病虫害、天气灾害
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新疆加工生产线继续增加，未来新棉上市普遍认为会出现抢收抢购，进一步推高价格。

近来郑棉仓单加快流出减轻了实盘压力。

上述因素未来还会持续发酵，

续。 
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