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郑棉继续承压 

主要结论： 

全球疫情继续扩散，地缘政治摩擦加剧，国内

疫情反弹，全球棉花需求疲弱，施压美棉。棉花市

场监测系统的调查显示，新棉产量几乎与去年持平，

当前新疆棉花长势较好。纺织下游需求疲弱，纺纱

利润继续恶化，使得棉花向上空间较小。6月国内棉

花、棉纱进口量环比增长。内外棉价差低位反弹中。

国内外宽松货币政策，国内经济回暖。疫情和国际

政治局势共同打压棉价，预计短期承压，中期震荡

偏强。
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一、 周度行情回顾 

（一）期价走势回顾 

上周郑棉先扬后抑，整体趋势仍为震荡略偏强。国内6月经济数据显示

经济加速回暖中，央行继续投放流动性，货币政策宽松，但海外疫情继续

扩散，国内新疆地区疫情防控升级，大连疫情扩散风险加剧，香港日新增

确诊病例创新高。中美关系本已紧张，美国宣布关闭休斯敦中国大使馆，

中国宣布关注美国驻成都大使馆作为反制裁手段。疫情加剧，中美紧张关

系升级，美棉承压。截至7月24日，郑棉09合约收盘价为12010元/吨，较7

月17日上涨65元/吨。 

图表 1：期货行情走势 

  
 数据来源：文华财经、 国元期货   

（二）行业要闻 

1、7月24日储备棉轮出成交率100%。平均成交价格11393元/吨，折3128

价格12736元/吨，较前一日下跌34元/吨。 

2、储备棉轮出第五周(7月27日-7月31日)轮出销售底价为标准级

3128B11902元/吨，较前一周下跌54元/吨。 
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3、郑商所拟修订棉花期货规则，重点对仓单有效期、含杂率指标及入

库棉花包装三方面内容进行调整，明年9月1日起施行。 

4、据棉花市场监测系统6月下旬的专项调查，预计2020年新棉单产127.2

公斤/亩，同比上升4.3%，总产量580.9万吨，同比下降0.6%。 

5、7月23日储备棉轮出成交率100%。平均成交价格11561元/吨，折3128

价格12770元/吨，较前一日下跌87元/吨。 

6、据海关总署，2020年6月我国棉花进口量9万吨，环比增加29%，同比

减少44%。2020年6月我国进口棉纱15万吨，环比增加50%，同比减少6.5%。 

7、据美国农业部周度出口销售报告，截至7.16日的一周，2019/20年度

美国陆地棉签约销售-2967吨，较前周签约量减少25%；陆地棉装运61537吨，

较前周装运量减少13%；皮马棉签约2582吨，较前周签约增加98%，皮马棉

装运526吨，较前周明显增加。下年度陆地棉签约2461吨，下年度皮马棉签

约100吨。 

8、7月22日储备棉轮出成交率100%。平均成交价格11656元/吨，折3128

价格12857元/吨，较前一日上涨43元/吨。 

9、7月21日，美方突然要求中方关闭驻休斯敦总领馆，消息称美方要求

周五下午四点前清空。 

10、据外媒报道，美国商务部当地时间7月20日把“与新疆侵犯人权有

关”的11家中国公司列入被制裁实体清单。11家中国公司中包括：昌吉溢达

纺织、和田泰达服装、南京新一棉纺织印染三家纺织企业。 
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11、据印度农业部，截至7月16日当周，印度植棉面积为1130.06万公顷，

同比增加17%。 

12、美国当地时间2020年7月20日，美国贸易代表办公室公布了第七批

3000亿美元加征关税商品清单项下的产品排除公告，新增64项排除产品，其

中包括19类纺织服装产品。本公告列明的被排除产品的有效期为2019年9月1

日至2020年9月1日。 

13、2020年6月，巴基斯坦出口纺织品服装9.59亿美元，环比增加27.69%，

同比减少5.44%，继续延续上月的大幅上涨；巴基斯坦出口棉纱3.60万吨，环

比增加54.11%，同比增加19.33% ；出口棉布1.43亿平方米，环比增加32.59%，

同比减少10.2%。 

二、基本面分析 

（一）供需面 

2.1 全球棉花供需情况 

USDA7月2019/20年度全球棉花库存消费比较上月继续上调，且远高于

上一年度，主要因全球2019/20年度棉花消费预估继续下调。疫情持续下，

全球棉花需求不乐观，中国以外的国家棉花库存较高，国内棉花需求尚待

恢复，补库预期不强。2020年7月USDA供需报告预测2019/20年度全球棉花

产量估计较上月下调9千包，期末库存估计为1.0091亿包，较6月预测上调

35.9万包，2019/20年度全球棉花消费调减29.2万包。 

图表 2：棉花供需情况 
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数据来源：USDA、 国元期货  

2020/21年度全球棉花期初库存预测较上月预测调增35.9万包，产量预

测调减249万包，国内消费预测调减11.5万包，期末库存预测较上月调减

189.7万包。2020/21年度全球棉花产量较上年度减少671.3万包至1.16248亿

包，消费预计增加1197万包，因期初库存增加2051.4万包，期末库存预计增

加185.6万包。USDA下调2020/21年度全球棉花产量预估，兑现下年度全球

棉花减产的预期。 

图表 3：2020/21 年度全球棉花供需预测变化 

  

数据来源：USDA、 国元期货  

7月报告中2019/20年度美棉出口量估计较上月调增20万包，期末库存
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下调20万包。2020/21年度美棉期初库存预测较上月调减20万包，产量预测

调减200万包，出口调减100万包，期末库存预测较上月调减120万包。2019/20

年度印度棉花进口估计较上月调增20万包，期末库存估计调增20万包；印

度棉花2020/21年度期末库存估计较上月调增20万包。 

图表 4：美国、印度棉花供需情况 

  

数据来源：USDA、 国元期货  

美棉作物进度与去年同期基本持平，生长情况差于去年同期。据美国

农业部作物周度生长报告显示，截至7月19日当周，美棉现蕾率为73%，五

年均值为75%，去年同期为73%，美棉结絮率为27%，五年均值为32%，去

年同期为29%。截至7月19日当周美棉生长优良率为47%，去年同期为60%，

其中德州产区优良率为28%。 

图表 5：美棉种植进度和优良率 
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数据来源：USDA、 国元期货  

最新USDA周度出口销售报告显示当前市场年度当周美棉出口销售净

增继续偏差，下一年度的美棉周度出口销售净增环比减少。据USDA周度

出口销售报告显示，截至7月16日当周，2019/20年度美国陆地棉销售净减

1.31万包，较上一周继续下降，其中对中国出口销售净减4400包；2020/21

年度美国陆地棉签约销售1.09万包，其中对中国出口销售净增2600包；陆

地棉装运27.13万包，较上周装运量减少13%，其中对中国出口装运8.02万

包；2019/20年度皮马棉出口销售净增1.14万包，较之前一周增加98%，其

中对中国出口销售净增2200包。当周皮马棉装运2300包，其中装运至中国

的有900包。 

2.2 国内棉纺织产业链各环节库存情况 

6 月纱线、坯布库存继续累积。截至 6 月底，全国纱线库存环比增加

3.1%，同比下降 2.08%至 29.64 天，全国坯布库存环比增加 2.14%，同比增

加 4.07%至 35.76 天。6 月国内棉花库存下降较多。截至 6 月底国内棉花工

业库存为 65.83 万吨，环比减少 3.12%，同比减少 4.32%，棉花商业库存为



                    
农产品·周报

 

 7 /11 

 

323.89 万吨，环比减少 14.17%，同比减少 3%。工业库存环比减少，商业库

存由同比增加转为同比减少。6 月外贸订单恢复低于预期，内需订单上半

月延续 5 月份反弹，但下半月随着端午节的邻近，下游企业减停产意愿增

强，内需订单下半月转淡明显。 

图表 6：棉花工商业库存 

  

数据来源：wind、 国元期货  

图表 7：纱线、坯布库存 

  

数据来源：wind、 国元期货  

2.3 沙漠蝗虫情况跟踪 

从非洲之角大量迁徙的风险盛行 

在巴基斯坦，正在对靠近印度 n 信德省东南部的信德省东南部的纳加
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帕克地区的漏斗群和带进行控制行动边境。成群的成年人在塔卡帕克和乔

利斯坦沙漠中成熟，预计在已经季风降雨的地区产卵。这将导致蝗虫数量

的进一步增加，因为在接下来的几周内会出现孵化和料斗带的形成。 

在印度，拉贾斯坦邦各地的成年群体和种群正在日趋成熟，许多地区

正在铺设这种动物。到目前为止，已经形成了一些漏斗群和带，但是预计

在未来几周内会出现大量孵化。控制操作正在进行中。北部地区最近没有

蝗虫报告，因为大多数成年群体和种群已按预期返回拉贾斯坦邦。仍有少

数种群可能从索马里东北部迁移的风险本月余下时间前往印度－巴基斯坦

边境地区。 

图表 8：沙漠蝗虫情况和预测 

  

数据来源：国元期货  

2.4 棉花仓单情况 

    郑棉仓单压力巨大，但 3 月份以来持续减轻。截至 7 月 24 日，郑棉仓单数

量为 18847 张，有效预报为 1576 张，仓单+有效预报合计 20423 张，较 7 月 17

日减少 950 张，仓单+有效预报折合现货数量为 81.692 万吨，实盘压力较大。仓

单高于往年同期，仓单压力较大，仓单和有效预报数量继续减少。 
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图表 9：国内棉花仓单+有效预报 

 
数据来源：wind、 国元期货   

2.5 现货价格走势、替代品情况 

涤短价格低位震荡偏弱，处于历史同期低位，棉涤价差震荡上涨。 

图表 10：短纤价格和棉涤价差 

  
数据来源：wind、 国元期货 

2.6 储备棉拍卖情况 

截至 7 月 24 日，2020 年度储备棉轮出已经连续进行了 18 个交易日，

日均轮出资源 8 万吨左右，成交率维持在 100%，成交均价近期震荡偏弱。 

图表 11：储备棉轮出成交情况 
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数据来源：wind、 国元期货 

图表 12：储备棉轮出底价 

 
数据来源：wind、 国元期货 

2.7 美棉 CFTC 持仓 

全球疫情继续扩散，棉花供需仍偏宽松，地缘政治冲突加剧，影响棉

花需求，短期抑制美棉涨幅，但当前棉价低位，中长期需求存在好转预期。

2 号棉花非商业多头净持仓继续上涨，但涨幅缓和。截至 7 月 21 日，2 号

棉花非商业多头持仓 62911 张，环比增加 2343 张，非商业空头持仓 22105

张，环比增加 1300 张，多头净持仓环比增加 1043 张。 

图表 13：2 号棉花非商业多头净持仓 
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数据来源：wind、 国元期货         

三、综合分析 

全球疫情继续扩散，地缘政治摩擦加剧，国内疫情反弹，全球棉花需

求疲弱，施压美棉。棉花市场监测系统的调查显示，新棉产量几乎与去年

持平，当前新疆棉花长势较好。纺织下游需求疲弱，纺纱利润继续恶化，

使得棉花向上空间较小。6月国内棉花、棉纱进口量环比增长。内外棉价差

低位反弹中。国内外宽松货币政策，国内经济回暖。疫情和国际政治局势

共同打压棉价，预计短期承压，中期震荡偏强。 

四、技术分析及建议 

   图表 14：棉花主力合约 K 线图 

 
数据来源：wind、 国元期货 
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电话：0755-82891269 

杭州营业部 

地址：浙江省杭州市滨江区江汉路 1785 号网新双城大厦 4 幢

2201-3 室  

电话：0571-87686300 

宝鸡营业部 

地址：陕西省宝鸡市金台区陈仓园金九商务楼 9 层 920、921 室 

电话：0917-3859933 

电话：021-68400292 

 


