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套保压力渐增，郑棉谨慎偏多 

主要结论： 

美国农业部最新周度出口销售报告显示当周出

口销售疲弱，但出口装船量高于之前一周。美元反

弹乏力支撑郑棉期价。市场传言今年冬季为近60年

最冷，提振冬装需求。海外纺织订单回流我国国内，

纺织产业链下游纱线、坯布需求大好，纺织企业成

品持续处于去库存的态势。上游籽棉收购价屡创新

高，今年新疆新开多条加工线提振籽棉需求，农户

抢收以及下游需求较好使得采摘和交售快于去年同

期，当前郑棉助力合约接近平水，棉花现货价持续

上涨，下游采购积极以及库存下降将继续提振郑棉

期价，但随着皮棉加工逐渐上量，套保需求增加，

或将使近期郑棉郑棉上涨受到阻力，高棉价抑制需

求，而节后期价持续上涨迅猛，短期也存在休整的

需要，但预计即便回调幅度也较为有限。短期来看

基本面仍然偏强，趋势仍然以做多为主。短线偏多

操作。
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一、 周度行情回顾 

（一）期价走势回顾 

上周郑棉主力合约期价飙升。节后市场传言部分印度纺织订单回流中

国，且国内经济复苏良好，疫情防控得力，市场信心增强，提振做多情绪。

传言称今冬将为60年来最冷，提振冬装需求。双十一节前备货提振纱、布

需求。新疆籽棉收购火爆，籽棉收购价屡创新高，轧花厂成本增加同样提

振棉花现货价格。资金做多情绪较浓。截至10月16日，郑棉01合约收盘价

为14560元/吨，较10月9日上涨1265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、据棉花市场监测系统，截至10月16日当周，全国棉花采摘率为62.4%，

同比增加11.9个百分点，全国交售率为84.1%，同比增加12.2个百分点，全国

加工率为29.4%，同比减少3.8个百分点。 

2、8月我国进口棉纱17万吨，环比持平，同比增加13%。2020年累计进

口棉纱116万吨,同比减少9.5%。 
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3、2020年9月份孟加拉成衣出口收入共计24.13亿美元，同比增加3.09%。 

4、国际货币基金组织预计2020年全球经济萎缩4.4%，而中国经济将增

长1.9%。 

5、据中国棉花信息网，截至10月13日，新疆皮棉累计加工71.81万吨。 

6、印度棉花协会上调2019/20年度印棉产量预估至3600万包，之前预估

为3545万包。 

7、9月我国出口纺织品服装284亿美元，环比减少8.24%，同比增加18.23%。 

8、8月美国进口纺织品服装89.2亿美元，同比下降18.21%，其中自中国

进口28.72亿美元，同比下降31.40%。 

9、9月国内棉纺织行业采购经理人指数为50.86%，环比上升3.3个百分点。 

10、8月国内纺织业利润总额累计增速为1.6%，由上月的负值转为正值。 

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10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预估，调增了消费预估，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。 

USDA10月2020/21年度全球棉花库存消费比较上月下调，且低于上一

年度，主要因全球2020/21年度棉花期末库存预估下调量而消费量预估上
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调。疫情打压国际棉花价格，新年度全球棉花减产，而随着各国一系列经

济刺激政策，缓冲疫情压力，而后续经济存在重启预期，棉花消费预估调

增。2020年10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93.4万包，消费估计上调150.4万包，期末库存估计为1.0113亿包，较9

月预测下调270.8万包。 

图表 2：棉花供需情况 

  

数据来源：USDA、 国元期货  

10月报告中2020/21年度美棉产量估计较上月下调1.9万包，国内消费调

减1.9万包，期末库存估计较上月持平。2020/21年度印度棉花产量估计较上

月持平，国内消费估计较上月调增50万包，期末库存估计调减48万包。 

图表 3：美国、印度棉花供需情况 
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数据来源：USDA、 国元期货  

美棉作物进度与去年同期基本持平，生长情况好于去年同期。据美国

农业部作物周度生长报告显示，截至 10 月 11 日当周，美棉吐絮率为 90%，

五年均值为 83%，去年同期为 86%，美棉收割率为 26%，五年均值为 27%，

去年同期为 30%。截至 10 月 11 日当周美棉生长优良率为 40%，去年同期 

为 38%，其中德州产区优良率为 26%。 

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显著减少，对中国的出口销售净增环比

大幅回落，美棉周度装船量环比回升，对中国的出口装船量较上周继续增

长。据USDA周度出口销售报告显示，截至10月8日当周，2020/21年度美
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国陆地棉净签约9.89万包，较前周减少45%，其中对中国出口销售净增2万

包，2021/22年度美国陆地棉净签约1.32万包，全部为对中国出口销售净增；

当周装运陆地棉19.26万包，较前周增加35%，其中装船至中国的有5.95万

包；皮马棉签约1.78万包，较前周签约量下降18%，其中对中国出口销售

净增5900包；当周装运皮马棉1.27万包，较前周下降20%。 

2.2 国内纺织服装销售、出口情况 

9 月我国纺织服装出口额为 283.77 亿美元，同比增加 15.73%。其中纺

织纱线、织物及制品 9 月出口额为 131.52 亿美元，同比增加 34.69%，服装

及衣着附件出口额为 152.25 亿美元，同比增加 3.19%，为连续第二个月正

增长。 

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 
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数据来源：wind、 国元期货  

8 月我国服装鞋帽、针、纺织品类零售额为 967.2 亿元，同比增加 4.2%。

8 月国内服装类零售额为 691 亿元，同比增加 4.4%。 

图表 7：国内针织鞋帽服装内销情况 

  

数据来源：wind、 国元期货  

图表 8：国内服装内销情况 
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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，截至9月底全国棉花工业库存为65.86吨，环比增加

5.3万吨，同比减少4.28万吨。9月底我国棉花商业库存为209.3万吨，环比减

少14.57%，同比减少5.01%。 

图表 9：国内棉花工商业库存 

  

数据来源：wind、 国元期货  

2.4 新棉产量情况 

中国棉花信息网 10 月预测 2020/21 年度全国棉花产量为 562 万吨，略

低于上年同期的 575 万吨。国家棉花市场监测系统 10 月预测 2020/21 年度

棉花产量为 586.8 万吨，略高于上年的 584.3 万吨。截至 10 月 18 日，新疆

皮棉累计加工 99.97 万吨，略高于去年同期。 

新季籽棉收购价高开高走， 

图表 10：储备棉轮出成交情况 
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数据来源：wind、 国元期货  

三、综合分析 

美国农业部最新周度出口销售报告显示当周出口销售疲弱，但出口装船

量高于之前一周。美元反弹乏力支撑郑棉期价。市场传言今年冬季为近60年

最冷，提振冬装需求。海外纺织订单回流我国国内，纺织产业链下游纱线、

坯布需求大好，纺织企业成品持续处于去库存的态势。上游籽棉收购价屡创

新高，今年新疆新开多条加工线提振籽棉需求，农户抢收以及下游需求较好

使得采摘和交售快于去年同期，当前郑棉助力合约接近平水，棉花现货价持

续上涨，下游采购积极以及库存下降将继续提振郑棉期价，但随着皮棉加工

逐渐上量，套保需求增加，或将使近期郑棉郑棉上涨受到阻力，高棉价抑制

需求，而节后期价持续上涨迅猛，短期也存在休整的需要，但预计即便回调

幅度也较为有限。短期来看基本面仍然偏强，趋势仍然以做多为主。短线偏

多操作。 

四、技术分析及建议 

   图表 11：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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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218   
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