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郑棉下有支撑，上涨暂乏力 

主要结论： 

辉瑞申请新冠疫苗紧急使用授权，新冠疫苗消

息提振市场情绪，提振美棉期价。近日国内几个地

区接连出现本土病例，国内防疫压力加大，但市场

对突发疫情事件的恐慌程度减弱。纺织和服装类产

品出口、国内销售均较好。节日效应提振后订单量

减少，国内市场逐渐步入传统淡季。新棉质量不如

旧棉，仓单注册量缓慢增长。短期来看疫苗消息提

振盘面情绪，美棉持续上涨，国内疫情反复，但整

体消费恢复态势良好，郑棉下方成本支撑，短期来

看或延续震荡趋势。主力上方压力14500元/吨一线，

下方14000元/吨一线支撑，区间内短线操作。
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一、 周度行情回顾 

（一）期价走势回顾 

上周郑棉主力合约期价窄幅震荡。双十一过后订单量减少，产业下游

对原料高价格的接受度不高，整体纱线走货较节前迟缓，纺企成品库存累

加，新棉集中上市压力，内外价差高位，国内疫情反复均使得郑棉期价上

涨乏力。国内经济恢复良好，皮棉成本支撑，下游成品低库存。截至11月

20日，郑棉01合约收盘价为14265元/吨，较11月13日上涨45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、据中国棉花协会棉花物流分会，截至10月底全国棉花周转库存总量

约237.04万吨，较上月增加102.15万吨，较去年同期减少9.95万吨。 

2、据美国农业部周度出口销售报告，截至11月12日当周，本年度美国

陆地棉出口销售净增29802吨，较之前一周减少45%，出口装运62896吨，较

之前一周减少5%。 

3、10月我国服装鞋帽针织品零售额为1274亿元，同比增加12.2%，服装
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类零售额为941.3亿元，同比增加12.1%。 

4、越南10月出口纱线18.31万吨，环比增加9.7%，同比增加16.1%。 

5、据CFTC，截至11月10日，ICE棉花期货市场非商业性期货加期权持

仓净多单75235张，环比减少4647张。 

6、10月中国棉纺织PMI为65.75%，环比上升14.89个百分点。 

7、9月印度出口棉花7.63万吨，环比增加32%。 

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11月月度供需报告上调了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，棉花期末库存调增，库销比较上

月略有调减。美棉2020/21年度棉花产量估计调增，期末库存维持不变，报

告整体略偏空。 

USDA11月2020/21年度全球棉花库存消费比较上月略有下调，且低于

上一年度，主要因全球2020/21年度棉花消费量和出口量预估较上年度增

加。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11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15.8万包，消费估计下调11.1万包，期末库存估计为1.0143亿包，较10

月预测上调30.1万包。 
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图表 2：棉花供需情况 

  

数据来源：USDA、 国元期货  

11月报告中2020/21年度美棉产量估计较上月上调4.7万包，国内消费调

增4.7万包，期末库存估计较上月持平。2020/21年度印度棉花各指标较上月

维持不变。 

图表 3：美国、印度棉花供需情况 

  

数据来源：USDA、 国元期货  

美棉收割进度略快于去年同期，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 11 月 15 日当周，美棉收割率为 69%，五

年均值为 64%，去年同期为 66%。截至 11 月 1 日当周美棉生长优良率为 

37%，去年同期为 40%，其中德州产区优良率为 23%。 
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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下降，对中国的出口销售净增环比减少，

美棉周度装船量环比减少，对中国的出口装船量较上周高位环比增加。据

USDA周度出口销售报告显示，截至11月12日当周，2020/21年度美国陆地

棉净签约13.14万包，较前周下降45%，其中对中国出口销售净减2.42万包；

当周装运陆地棉27.73万包，较前周减少5%，其中装船至中国的有13.47万

包；皮马棉签约4600包，较前周签约量减少77%；当周装运皮马棉1.91万

包，较前周下降12%，其中装船至中国的有4600包。 

2.2 国内纺织服装销售、出口情况 

10 月我国纺织服装出口额为 248.44 亿美元，同比增加 8.64%。其中出

口纺织纱线、织物及制品 116.62 亿美元，同比增加 15.7%，环比减少 11.33%，

出口服装及衣着附件 131.83 亿美元，同比增加 6.6%，环比下跌 13.41%，为

连续第三个月正增长。 

图表 5：国内纺织品服装月度出口额 
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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  

10 月我国服装鞋帽针织品零售额为 1274 亿元，同比增加 12.2%，服装

类零售额为 941.3 亿元，同比增加 12.1%。 

图表 7：国内针织鞋帽服装内销情况 
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数据来源：wind、 国元期货  

图表 8：国内服装内销情况 

  

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10月底全国棉花工业库存为72.12吨，环比增加

9.51%，同比增加1.63%。10月底我国棉花商业库存为319.2万吨，环比增加

52.51%，同比减少1%。据中国棉花协会棉花物流分会，截至10月底全国棉花

周转库存总量约237.04万吨，较上月增加102.15万吨，较去年同期减少9.95万

吨。 

图表 9：国内棉花工商业库存 

  

数据来源：wind、 国元期货  
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2.4 郑棉仓单情况 

郑棉仓单压力巨大，但 3 月份以来持续减轻，近期仓单数量略有回升，有

效预报数量小幅回落。截至 11 月 20 日，郑棉仓单数量为 5566 张，有效预报为

1456 张，仓单+有效预报合计 7022 张，较 11 月 13 日增加 925 张，仓单+有效预

报折合现货数量为 28.088 万吨，实盘压力不大。仓单量低于往年同期。 

图表 10：国内棉花仓单+有效预报 

 
数据来源：wind、 国元期货   

三、综合分析 

辉瑞申请新冠疫苗紧急使用授权，新冠疫苗消息提振市场情绪，提振美

棉期价。近日国内几个地区接连出现本土病例，国内防疫压力加大，但市场

对突发疫情事件的恐慌程度减弱。纺织和服装类产品出口、国内销售均较好。

节日效应提振后订单量减少，国内市场逐渐步入传统淡季。新棉质量不如旧

棉，仓单注册量缓慢增长。短期来看疫苗消息提振盘面情绪，美棉持续上涨，

国内疫情反复，但整体消费恢复态势良好，郑棉下方成本支撑，短期来看或

延续震荡趋势。主力上方压力14500元/吨一线，下方14000元/吨一线支撑，

区间内短线操作。 
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四、技术分析及建议 

   图表 11：棉花主力合约 K 线图 

 
数据来源：wind、 国元期货 
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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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