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 棉花期货周报 

 

USDA供需报告中性偏空 棉价偏弱震荡 

 
主要观点  

 
行情回顾。本周，棉花维持窄幅震荡，周一，辉瑞制药宣布新冠疫苗有效性达到

90%，提振市场情绪。周二晚，USDA 供需报告出炉，中、美棉花产量上调，全球

棉花库存调增，施压内外盘面。本周，美棉优良率继续下降，台风 ETA 预计影响

美国东南棉区，但周五偏离佛罗里达州，对棉花的影响减弱。整体来看，棉花缺

乏有力支撑，但万四关口支撑依然有效。截至周五，郑棉主力合约报收于 14220 元

/吨，较上周涨 1.21%，累计成交量 159.64 万手，较上周增加-25.26%。棉纱主

力合约报收于 20445 元/吨，较上周涨-0.20%，累计成交量 7.49 万手，较上周

增加-13.93%。美棉主力合约报收于 70.55 美分/磅，较上周涨 0.66%。 

 基本面变化。本周，籽棉收购已接近尾声，籽棉价格加速回落，周均价环比上周

跌 2.93%，折 328B 价格跌 621 元/吨，皮棉成本下降至 16580-16919 元/吨。USDA11

月供需报告于 10日晚出炉，调降全球棉花产量 3.49万吨，调降全球棉花消费 3.49

万吨，期末库存调增 6.76 万吨。其中，美棉产量调增 0.87 万吨至 372.56 万吨，

中国棉花产量调增 5.45 万吨至 599.5 万吨。 

 后市展望。本周，市场缺乏利好支撑，棉花震荡格局延续。欧美疫情持续恶化，

周中疫苗传出利好消息，但距离大范围投入使用还有很长时间，市场偏多情绪很

快退化。双十一过后，市场大单减少，后续订单跟进乏力，下游购销明显降温，

刚需采购节奏下期价难有出色表现。籽棉价格加快回落，新疆新棉加工已近半，

成本支撑依然较强，棉花下方空间受到限制。本周，USDA 供需报告出炉，整体调

整幅度不大，但对中国及美国棉花产量下调仍利空内外盘面，目前棉花产量已基

本确定，关注质量方面的影响。美国大选结果仍未确定，关注中美贸易关系变化

对市场的影响。整体来看，棉花供需宽松，价格或将维持震荡，短期看万四关口

支撑有效，棉花可择低位少量做多。 
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图 1 郑棉期货行情 
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图 2 美棉期货行情 
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图 3 郑棉纱期货行情 
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一、行情回顾 

期货市场： 

本周，棉花维持窄幅震荡，周一，辉瑞制药宣布新冠疫苗有效性达到

90%，提振市场情绪。周二晚，USDA供需报告出炉，中、美棉花产量上调，

全球棉花库存调增，施压内外盘面。本周，美棉优良率继续下降，台风ETA

预计影响美国东南棉区，但周五偏离佛罗里达州，对棉花的影响减弱。整

体来看，棉花缺乏有力支撑，但万四关口支撑依然有效。 

截至周五，郑棉主力合约报收于14220 元/吨，较上周涨1.21%，累计

成交量159.64 万手，较上周增加-25.26%。棉纱主力合约报收于20445 元/

吨，较上周涨-0.20%，累计成交量7.49 万手，较上周增加-13.93%。美棉主

力合约报收于70.55 美分/磅，较上周涨0.66%。 

期货市场

郑棉主力 14220 1.21% 159.64 -25.26% 28.86 -13.00%

NYBOT 2号棉花 70.55 0.66% 14.38 50.79% 11.56 12.38%

棉纱主力 20445 -0.20% 7.49 -13.93% 0.99 -4.02%

14493 -0.67% 12736 0.44% 1757 -154

21250 -1.16% 21650 -0.71% -400 -95

6757 -152 273 -268 6225 -210

现货市场

一周数据概览

CYI C32S FCYI C32S CYI-FCYI

CYI-CCI 郑棉基差 CY-CF

收盘价 成交量 持仓量

CCI328B COTLOOKA1%关税 CCI-COTLOOKA

 

持仓： 

郑棉主力持仓减少，前十名多空减持，净多持仓减少，空头格局增强。 

截至周五，郑棉主力持仓28.86 万手，较上周增加-13.00%。前十名多

头持仓262526 手，较上周增加-16039 手；空头持仓311650 手，较上周增

加-11418 手；净多持仓-49124 手，较上周增加-4621 手。 

美棉非商业持仓，多空持仓减少，空头持仓增加，净多格局减弱。截

至11月3日，ICE2号棉花的净多持仓为66191 张，较上周增加-8242 张。 

手 增减

多头 89649 -7871

空头 23458 371

净多 66191 -8242

多头 262526 -16039

空头 311650 -11418

净多 -49124 -4621

多头 6807 -424

空头 6576 -249

净多 231 -175

持仓情况

美棉非商业持仓

郑棉前十名持仓

棉纱前十名持仓
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现货市场： 

内外棉价格继续走弱，内外价差缩小。截至周五，CCINDEX328价格14493 

元/吨，较上周上涨-0.67%。COTLOOKA 1%关税价格12736 元/吨，较上周涨

0.44%。内外棉花价差1757 元/吨， 缩小154 元/吨。棉纱价格大幅下跌，

内外价差倒挂。截至周五，中国棉纱价格指数C32S价格21250 元/吨，较上

周涨-1.16%，进口棉纱C32S指数21650 元/吨，较上周涨-0.71%。内外纱线

价差-400 元/吨，缩小95 元/吨。 

图 1 郑棉主力合约走势  图 2 美棉价格走势 
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 数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 3 棉纱价格走势  图 4 郑棉持仓量 

16,000.0000

17,000.0000

18,000.0000

19,000.0000

20,000.0000

21,000.0000

22,000.0000

23,000.0000

24,000.0000

2
01

9-
1

2-
0

9

2
01

9-
1

2-
3

0

2
0

2
0

-0
1

-2
0

2
0

2
0

-0
2

-1
0

2
0

2
0

-0
3

-0
2

2
0

2
0

-0
3

-2
3

2
02

0-
0

4-
1

3

2
02

0-
0

5-
0

4

2
0

2
0

-0
5

-2
5

2
0

2
0

-0
6

-1
5

2
0

2
0

-0
7

-0
6

2
0

2
0

-0
7

-2
7

2
02

0-
0

8-
1

7

2
0

2
0

-0
9

-0
7

2
0

2
0

-0
9

-2
8

2
0

2
0

-1
0

-1
9

2
0

2
0

-1
1

-0
9

CY01M.CZC CY05M.CZC CY09M.CZC

 

 

0

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

600,000

700,000

2
02

0-
0

1-
0

8

2
0

2
0

-0
1

-2
9

2
0

2
0

-0
2

-1
9

2
02

0-
0

3-
1

1

2
0

2
0

-0
4

-0
1

2
0

2
0

-0
4

-2
2

2
0

2
0

-0
5

-1
3

2
02

0-
0

6-
0

3

2
0

2
0

-0
6

-2
4

2
0

2
0

-0
7

-1
5

2
0

2
0

-0
8

-0
5

2
02

0-
0

8-
2

6

2
0

2
0

-0
9

-1
6

2
0

2
0

-1
0

-0
7

2
02

0-
1

0-
2

8

CF01M.CZC CF05M.CZC CF09M.CZC

 
数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 5美棉持仓  图 6棉纱持仓 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 7棉花现货价格  图 8棉纱持仓 
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图 9 棉花基差  图 10 棉纱基差 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 11 内外棉花价差  图 12 内外棉纱价差 
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 数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

二、基本面情况 

（一）籽棉收购价格加速回落，公检已超 200 万吨 

本周，籽棉收购已接近尾声，籽棉价格加速回落，周均价环比上周跌

2.93%，折328B价格跌621元/吨，皮棉成本下降至16580-16919元/吨。成
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本价格仍较去年明显提高，去年新棉成本在12000-14000之间，今年在

14300-18500之间。由于新花价格的上涨，成本支撑依然较强。 

（二）11月 USDA 供需报告中性偏空，美棉优良率环比继续下降 

USDA11月供需报告于10日晚出炉，报告整体调整幅度不大，但对美棉

及中国棉花产量调增，利空内外棉市。 

全球市场来看，调降全球棉花产量3.49万吨，调降全球棉花消费3.49

万吨，期末库存调增6.76万吨。 

其中，美棉产量调增0.87万吨至372.56万吨，其它项未做调整。 

中国棉花产量调增5.45万吨至599.5万吨，其它项未做调整，期末库

存同比例调增。 

今年7月份以来，美棉天气持续恶化，对棉花生长不利，东南棉区多

雨，西南棉区干旱，本周ETA在美国东南棉区活跃，给佛罗里达州带来大

风降雨，对棉花仍有不利影响。美农作物生长报告显示，11月2日当周，

美棉生长优良率为37%，较上周下滑3个百分点，优良率仍处于历史偏低水

平。美棉收割进度为52%，环比上周提高10个百分点，同比去年快3个百分

点。 
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（三）后续订单跟进乏力，纺企刚需采购延续 

欧美疫情恶化，虽然疫苗再传利好，但距离大规模使用还需要很长时

间，双十一过后，后期订单跟进乏力，市场热度较上月明显下降，企业按

需采购，购销清淡。 

数据显示，本周，盛泽织机开机率维持在85%，环比上周持平。9月，

棉花工业库存65.86万吨，环比增长8.75%，同比下降6.10%。棉花商业库

存319.20 万吨，环比52.51%，同比-1.00%，库存压力不大。 

10月数据显示，下游库存下降明显，纱线库存13.43 天，同比-43.74%，

环比-43.62%；坯布库存18.53 天，同比-34.66%，环比-40.49%。 

万吨 环比 同比

总量 319.20 52.51% -1.00%

新疆 218.50 153.72% -3.37%

内地 81.50 -19.05% 20.40%

总量 72.12 9.51% 1.63%

新疆棉 64.34 8.51% 4.58%

进口棉 5.60 7.70% -4.52%

总量 24.39 10.79% -62.34%

有效预报 6.16 52.02% -55.82%

棉花 21.00 50.00% 162.50%

1-9月累计 139.00 -7.95%

棉纱 18.00 5.88% 20.00%

1-9月累计 138.36 -6.51%

纱线 库存（天） 13.43 -43.62% -43.74%

坯布 库存（天） 18.53 -40.49% -34.66%

库存数据

商业库存

工业库存

仓单折皮棉

进口

 

本周棉花仓单增加，为24.39 万吨，环比10.79%，同比-62.34%，仓单

压力不大。 

10月出口数据维持增长，数据显示，我国服装出口同比回升3.19%，

持续三个月实现增长。1-10月，我国服装出口同比下滑7.51%。9月份，我

国服装类零售额同比增长5.27%，同比增速扩大。1-9月，我国服装零售额

同比下降16.83%。 
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环比 同比

245.90 6.40% -7.28%

1856.50 -13.07%

34.00 4.94% -21.11%

271.40 -25.99%

85.00 0.00% -2.30%

服装类 801.10 15.93% 5.27%

1-9月累计 5679.10 -16.83%

服装鞋帽、针纺织品类 1124.80 16.29% 6.27%

1-9月累计 8045.00 -15.13%

服装及衣着附件 131.83 -13.41% 3.70%

1-9月累计 1110.23 -0.77%

纺织纱线、织物及制品 116.62 -11.33% 14.84%

1-10月累计 1385.44 39.47%

下游行情

纱线
（万吨）

布
（亿米）

纺织品
服装

零售额
（亿元）

出口
（亿美元）

产量

1-9月累计

产量

1-9月累计

盛泽织机开机率

 

（四）内外棉价差仍然较高，存在收敛预期 

本周，内外棉价差趋于收敛，根据国储收储政策规定，2020年12月1

日至2021年3月31日，预计收储50万吨，轮入期间，当内外棉价连续3个工

作日超过800元/吨时，暂停交易。当前内外棉价在1000元/吨以上，预计

内外价差将趋于收敛。 

图 13 盛泽织机开机率  图 14 纱、布产量 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 15 坯布和纱线库存  图 16 棉花工业库存 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 
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图 17 棉花商业库存  图 18 棉花仓单 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

图 19 纱和布产量  图 20 服装出口 
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数据来源：Wind、国都期货研究所  数据来源：Wind、国都期货研究所 

 

三、后市展望 

本周，市场缺乏利好支撑，棉花震荡格局延续。欧美疫情持续恶化，

周中疫苗传出利好消息，但距离大范围投入使用还有很长时间，市场偏多

情绪很快退化。双十一过后，市场大单减少，后续订单跟进乏力，下游购

销明显降温，刚需采购节奏下期价难有出色表现。籽棉价格加快回落，新

疆新棉加工已近半，成本支撑依然较强，棉花下方空间受到限制。本周，

USDA供需报告出炉，整体调整幅度不大，但对中国及美国棉花产量下调仍

利空内外盘面，目前棉花产量已基本确定，关注质量方面的影响。美国大

选结果仍未确定，关注中美贸易关系变化对市场的影响。整体来看，棉花

供需宽松，价格或将维持震荡，短期看万四关口支撑有效，棉花可择低位

少量做多。
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