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国内防疫压力加大，郑棉多头高位避险获利离场 

主要结论： 

后续美国或会继续推出更多的刺激经济举措的

乐观预期提振美棉，但美元升值限制美棉涨幅。国

内纺织产业链下游原料采购对棉花、棉纱价格仍有

支撑，且纺纱利润可观，同样支撑棉花价格。近日

短纤价格持续上涨，相关品PTA近期因原油的强势

和需求的好转偏强，给予郑棉支撑。但国内疫情反

复，市场情绪谨慎，期价反弹也会遇到套保压力，

且随着春节临近，纺织企业春节放假提上日程，随

着补库的推进，企业进一步进行原料采购的紧迫性

下滑，暂时观望。
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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震荡上涨。国内节前下游纺织服装企业原料补

库，春夏订单增多，棉纱价格反弹，即期纺纱利润为正，中欧协定达成，

市场预期美国继续推出经济刺激政策，市场情绪积极，海外第二波疫情压

力加剧，但疫苗开始接种。内外棉价差高位，国内疫情反复，郑棉反弹遭

遇套保压力。截至1月8日，郑棉05合约收盘价为15415元/吨，较12月31日上

涨355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、中央储备棉轮入第七周（1月11日-1月15日）竞买最高限价为标准级

3128B15481元/吨，较上一周上涨290元/吨。 

2、据印度棉花协会12月份供需预测，本年度印度棉花总产量为609.5万

吨，较上月调减0.7%，期末库存预估为193万吨，环比调增21.4%。 

3、据美国农业部周度出口销售报告，截至12月31日当周，本年度美国
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陆地棉出口销售净增34712吨，较上周减少47%，出口装运61235吨，较上周

减少2%，皮马棉出口销售净增1414吨，较上周减少59%，出口装运2820吨，

较上周减少20%。 

4、土耳其11月进口棉花9.63万吨，环比增加18%，同比增加24%。 

5、据CFTC，截至12月29日，ICE棉花期货市场非商业性期货加期权持

仓净多单85020张，较前一周减少4297张。 

6、据巴基斯坦棉花加工协会，巴基斯坦12月下半月籽棉上市量折皮棉

4.85万吨，同比增加13%。 

7、2021年1月4日郑棉仓单新增493张，有效预报减少270张。 

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12月月度供需报告下调了2020/21年度全球棉花产量预估，

上调了消费预估，棉花期末库存调减，库销比较上月调减。美棉2020/21年

度棉花产量估计调减，出口估计调增，期末库存估计调减，报告整体超预

期偏多。 

图表 2：棉花供需情况 
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数据来源：USDA、 国元期货  

图表 3：美国、印度棉花供需情况 

  

数据来源：USDA、 国元期货  

美棉最新出口销售较之前一周继续下降，对中国的出口销售净增环比

减少，美棉周度装船量环比略有下降，对中国的出口装船量较上周环比增

加。据USDA周度出口销售报告显示，截至12月31日当周，2020/21年度美

国陆地棉净签约15.31万包，较前周减少47%，其中对中国出口销售净增3.67

万包；当周装运陆地棉27万包，较前周减少2%，其中装船至中国的有16.76

万包；皮马棉签约6200包，较前周签约量减少59%；当周装运皮马棉1.24

万包，较前周减少20%，其中装船至中国的有5300包。 
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2.2 国内纺织服装销售、出口情况 

11 月我国纺织服装出口额为 246 亿美元，同比增加 11.45%。其中出口

纺织纱线、织物及制品 120.4 亿美元，同比增加 20.96%，出口服装及衣着

附件 125.55 亿美元，同比增加 3.64%，为连续第四个月正增长。 

图表 4：国内纺织品服装月度出口额 

 
数据来源：wind、 国元期货  

图表 5：国内纺织品服装分类别月度出口额 

  

数据来源：wind、 国元期货  

11 月我国服装鞋帽针织品零售额为 1497.5 亿元，同比增加 4.6%，服装

类零售额为 1085.6 亿元，同比增加 3.9%。 

图表 6：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 7：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11月底全国棉花工业库存为72.77吨，环比增加

0.9%，同比增加0.62%。11月底我国棉花商业库存为457.07万吨，环比增加

43.19%，同比增加1.65%。据中国棉花协会棉花物流分会，截至11月底全国

棉花周转库存总量约373.82万吨，较上月增加136.78万吨，较去年同期增加3.67

万吨。 

图表 8：国内棉花工商业库存 
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数据来源：wind、 国元期货  

2.4 郑棉仓单情况 

郑棉近期仓单数量继续回升，有效预报数量震荡下跌。截至 1 月 8 日，郑

棉仓单数量为 15004 张，有效预报为 2174 张，仓单+有效预报合计 17178 张，较

12 月 31 日增加 1361 张，仓单+有效预报折合现货数量为 68.712 万吨，实盘压力

不大。仓单量低于往年同期。 

图表 9：国内棉花仓单+有效预报 

 
数据来源：wind、 国元期货   

2.5 储备棉收储情况 

国家粮食和物资储备局中华人民共和国财政部 10 月 21 日发布公告，将于

2020 年 12 月 1 日至 2021 年 3 月 31 日期间轮入总量为 50 万吨的新疆棉，规定内
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外棉价差连续 3 个工作日超过 800 元/吨时暂停交易，截至 1 月 8 日内外棉价差

为 1548 元/吨，仍不满足收储条件。预计短期收储将不达预期。第七周(1.11-1.15)

轮入竞买最高限价 15191 元/吨（折标准级 3128B）。 

图表 10：储备棉轮入限价 

  
数据来源：wind、 国元期货    

2.6 海内外新冠疫情情况 

据卫健委，昨日我国新增 103 例新冠确诊病例，其中本土病例为 85 例，另

外昨日无症状感染者病例新增 76 例，其中境外输入 15 例，短期来看疫情不确定

性增强，市场心态谨慎，存在避险情绪。 

图表 11：海内外新冠肺炎当日新增确诊 1 

  
数据来源：wind、 国元期货   

图表 12：海内外新冠肺炎当日新增确诊 2 
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数据来源：wind、 国元期货   

三、综合分析 

后续美国或会继续推出更多的刺激经济举措的乐观预期提振美棉，但美

元升值限制美棉涨幅。国内纺织产业链下游原料采购对棉花、棉纱价格仍有

支撑，且纺纱利润可观，同样支撑棉花价格。近日短纤价格持续上涨，相关

品PTA近期因原油的强势和需求的好转偏强，给予郑棉支撑。但国内疫情反

复，市场情绪谨慎，期价反弹也会遇到套保压力，且随着春节临近，纺织企

业春节放假提上日程，随着补库的推进，企业进一步进行原料采购的紧迫性

下滑，暂时观望。 

四、技术分析及建议 

   图表 13：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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