
 
 

 

 
 

 

 

电话：010-84555137 

 

 

 

 

 

 

 

 

相关报告 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

公司地址：北京市东城区东直门外大 46 号天恒大厦 B 座 21 层 电话：010-84555128   请务必参阅报告正文后的重要声明 

 

国元期货研究咨询部 

棉花策略周报 

 

2020.9.14 

 

农产品系列 
 

郑棉短期低位震荡 

主要结论： 

国农业部9月月度供需报告略偏多，但原油走

弱，棉花供需仍然宽松，地缘政治冲突风险仍在，

报告落地后美棉冲高回落。国内继续净签约美棉，

但周度装运量高位继续回落。8月社融和M2数据继

续较好，提振整体商品氛围。国内棉花工商业库存

继续减少，本轮储备棉轮出接近尾声，日轮出资源

量减少。全球经济复苏缓慢，外加美将禁止新疆棉

制品消息刺激，市场情绪偏悲观，但国外棉纺织服

装消费改善，且国内内需市场广阔，或发展内循环，

减少棉花进口，储备棉库存较低，经济指标趋势较

好，棉价低位，短期或低位震荡，下方空间较小。

关注郑棉主力合约下方12450元/吨一线附近支撑，

短线操作。
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一、 周度行情回顾 

（一）期价走势回顾 

上周郑棉主力合约大跌后略有回补。国外疫情继续扩散，地缘政治冲

突，全球棉花供需偏宽松，原油回调使得商品氛围整体偏空，加之美国正

在考虑禁止含新疆棉制品的消息，使得郑棉夜盘大跌。国内棉纺织产业链

将进入传统消费旺季，但棉价低位，各项经济指标良好，支撑郑棉期价。

截至9月11日，郑棉01合约收盘价为12590元/吨，较9月4日下跌280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、9月11日储备棉轮出销售资源3042.061吨，成交率100%。平均成交价

格11789元/吨，折3128价格13079元/吨，较前一日上涨16元/吨。 

2、中央储备棉轮出第十二周(9月14日-9月18日)轮出销售底价折标准级

3128B为12243元/吨，较前一周下跌48元/吨。 

3、USDA9月月度供需报告显示，2020/21年度全球棉花产量预估较上月

报告下调7.1万吨，期末库存预估下调23.3万吨，2020/21年度美棉产量预估较
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8月下调22.1万吨，期末库存预估下调8.7万吨。 

4、据美国农业部周度出口销售报告显示，截至9月3日的一周，当前市

场年度美国陆地棉出口销售净增2.87万吨，出口装运5.22万吨，皮马棉净签约

3947吨，出口装运2432吨，当周2021/22年度陆地棉签出口销售净增1.59万吨，

皮马棉净签约159吨。 

5、截至8月底国内棉花工业库存为60.56万吨，同比减少8.17万吨，国内

棉花商业库存为240.98万吨，同比减少11.11万吨。 

6、9月10日储备棉轮出销售资源5058.808吨，成交率100%。平均成交价

格11886元/吨，折3128价格13063元/吨，较前一日上涨28元/吨。 

7、9月9日储备棉轮出销售资源10097.115吨，成交率93.49%。平均成交

价格11744元/吨，折3128价格13035元/吨，较前一日下跌390元/吨。 

8、据CFTC，截至9月1日，ICE棉花期货非商业期货加期权净多持仓67925

张，较前一周增加4846张。 

9、9月8日储备棉轮出销售资源10030.31吨，成交率100%。平均成交价格

12085元/吨，折3128价格13425元/吨，较前一日上涨214元/吨。 

10、8月巴西出口棉花10.9万吨，环比增加41%，同比增加逾一倍。 

11、截至9月4日当周，印度植棉面积达到1289.5万公顷，同比增长3.24%。 

12、消息称美国政府正在考虑禁止由新疆棉制成的部分或全部产品。 

13、9月7日储备棉轮出销售资源10025.192吨，成交率100%。平均成交价

格12095元/吨，折3128价格13211元/吨，较前一日下跌114元/吨。 
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14、据海关总署，7月份我国出口纺织品服装309亿美元，同比增加20.26%， 

其中出口纺织品147.18亿美元，同比增加46.96%，出口服装162.07亿美元，同

比增加3.23%。  

15、2020/21年度印度中等级籽棉MSP同比提高5%至5515卢比/公担，较

长长度籽棉MSP提高5%至5825卢比/公担。 

二、基本面分析 

（一）供需面 

2.1 全球棉花供需情况 

 美国农业部9月月度供需报告下调了2020/21年度全球棉花期初库存预

估，调减了全球棉花产量和消费预估，棉花期末库存调减，库销比较上月

调减。美棉2019/20年度棉花产量估计调减，期末库存调减，报告整体略偏

多。 

USDA9月2020/21年度全球棉花库存消费比较上月下调，略低于上一年

度，主要因全球2020/21年度棉花期末库存预估下调量幅度高于消费量下调

幅度。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9月USDA供需报告预测

2020/21年度全球棉花产量估计较上月下调32.6万包，消费估计下调33.2万

包，期末库存估计为1.03842亿包，较8月预测下调106.8万包。 

图表 2：棉花供需情况 
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数据来源：USDA、 国元期货  

9月报告中2020/21年度美棉出口量估计较上月下调40万包，产量估计

下调101.6万包，国内消费调减16.6万包，期末库存估计下调40万包。2020/21

年度印度棉花产量估计较上月上调30万包，出口估计较上月调增10万包，

国内消费估计较上月持平，期末库存估计调减115万包。 

图表 3：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 9 月 6 日当周，美棉结絮率为 96%，

五年均值为 97%，去年同期为 98%，美棉吐絮率为 37%，五年均值为 34%，
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去年同期为 41%。截至 9 月 6 日当周美棉生长优良率为 45%，去年同期为 

43%，其中德州产区优良率为 29%。 

图表 4：美棉种植进度和优良率 

  
数据来源：USDA、 国元期货  

美棉最新出口销售较之前一周略有回落，对中国的出口销售净增较高，

周度装船量高位延续回落态势。据USDA周度出口销售报告显示，截至9

月3日当周，2020/21年度美国陆地棉销售净增12.67万包，其中对中国出口

销售净增7.91万包，2021/22年度美国陆地棉出口销售净增7.04万包，当周

陆地棉出口装船23.05万包，其中装船至中国的有9.04万包。2020/21年度美

国皮马棉签约销售1.74万包，其中对中国出口销售净增1500包；当周皮马

棉出口装船1.07万包，其中对中国出口装运2300包。  

2.2 国内纺织服装销售、出口情况 

8 月我国纺织服装出口额为 309.2 亿美元，同比增加 20.26%。其中纺织

纱线、织物及制品 8 月出口额为 147.17 亿美元，同比增加 46.96%，服装及

衣着附件出口额为 162.06 亿美元，同比增加 3.23%，实现由同比负增长到

正增长的转变。 
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图表 5：国内纺织品服装月度出口额 

 

数据来源：wind、 国元期货  

图表 6：国内纺织品服装分类别月度出口额 

  

数据来源：wind、 国元期货  

2.3 国内棉纺织产业链各环节库存情况 

据中国棉花信息网，8月底我国纺织企业棉花工业库存为60.56万吨， 

环比减少2.39万吨，同比减少8.17万吨。8月底我国棉花商业库存为240.98万

吨，环比减少45.43万吨，同比减少11.11万吨。 

图表 7：国内棉花工商业库存 
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数据来源：wind、 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 9 月 11 日，郑棉仓单数

量为 12209 张，有效预报为 0 张，仓单+有效预报合计 12209 张，较 9 月 4 日减

少 1792 张，仓单+有效预报折合现货数量为 48.836 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。 

图表 8：国内棉花仓单+有效预报 

 
数据来源：wind、 国元期货   

2.6 储备棉拍卖情况 

截至 9 月 11 日，2020 年度储备棉轮出已经连续进行了 52 个交易日，

日均轮出资源 8 千吨-9 千吨左右，成交率几乎为 100%，成交均价近期高位
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震荡回落。 

图表 9：储备棉轮出成交情况 

 
数据来源：wind、 国元期货 

图表 10：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， 2 号棉花非商业多头净持仓回落。截至 9 月

8 日，2 号棉花非商业多头持仓 70555 张，环比减少 6958 张，非商业空头

持仓 16864 张，环比增加 1986 张，多头净持仓环比减少 8944 张。 

图表 11：2 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 

国农业部9月月度供需报告略偏多，但原油走弱，棉花供需仍然宽松，

地缘政治冲突风险仍在，报告落地后美棉冲高回落。国内继续净签约美棉，

但周度装运量高位继续回落。8月社融和M2数据继续较好，提振整体商品氛

围。国内棉花工商业库存继续减少，本轮储备棉轮出接近尾声，日轮出资源

量减少。全球经济复苏缓慢，外加美将禁止新疆棉制品消息刺激，市场情绪

偏悲观，但国外棉纺织服装消费改善，且国内内需市场广阔，或发展内循环，

减少棉花进口，储备棉库存较低，经济指标趋势较好，棉价低位，短期或低

位震荡，下方空间较小。关注郑棉主力合约下方12450元/吨一线附近支撑，

短线操作。 

四、技术分析及建议 

   图表 12：棉花主力合约 K 线图 
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数据来源：wind、 国元期货 
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