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滑准税配额落地 需求施压棉花承压回落 

 
主要观点  

 
行情回顾。本周，棉花宽幅回落，周三至周五连续三日收阴。本周，棉花进口滑

准税配额政策落地，增发 40 万吨为市场注入流动性，提振短期市场需求。国内

进口棉交易活跃，金九银十旺季将至，市场交售氛围较好。但需求的忧虑仍打压

市场，周三开始，国际油市大幅下挫，周五美股暴跌，商品市场緑肥红瘦。整体

来看，棉花仍然处于底部缓慢抬升阶段，但当前价格已经恢复到疫情前期水平，

在缺乏更多利好支撑的情况下，有回落调整之需，短期将阶段性承压。 

截至周五，郑棉主力合约报收于 12870 元/吨，较上周涨-1.23%，累计成交量

131.56 万手，较上周增加 15.93%。棉纱主力合约报收于 19715 元/吨，较上周

涨-0.08%，累计成交量3.43 万手，较上周增加14.20%。美棉主力合约报收于64.26 

美分/磅，较上周涨-1.86%。 

 基本面变化。本周美农作物生长情况报告显示，美棉生长优良率环比下降，与历

史同期相比偏低。美产棉区旱情扩大，对棉花生长有不利影响。国内滑准税配额

落地，增发 40 万吨，小于 18 和 19 年 80 万吨的量，对市场影响有限。本周美棉

出口表现良好，中国签约美棉较多，少量订单取消。国内市场来看，储备棉依旧

火热，成交率维持 100%，成交价格上涨。国内棉纺市场购销回暖，但高量库存仍

施压市场维持刚需采购。从 7 月份服装消费情况来看，7 月内需走弱，出口市场

小幅回暖。下游继续累库，盛泽织机开机率回升。 

 后市展望。本周，国内棉花滑准税进口配额落地，增发 40 万吨增加市场流动性，

但因数量较小，对棉市影响较为有限。近期，随着疫情防控常态化，各国消费呈

小幅回暖态势，叠加金九银十消费旺季来临，棉花市场下游购销小幅回温，但在

新棉即将上市以及高量库存压力下，下游购销仍较为谨慎，维持刚需采购。从全

球市场供需来看，全球供给充裕，巴基斯坦病虫害和美国飓风对供给的影响还有

待观察，关注 9 月 USDA 供需报告情况。北半球新棉即将上市，新疆籽棉生产线

增加，市场预测或发生抢收现象，对开秤价格预估较高，支撑短期棉价。整体来

看，棉花因缺少更多利多刺激，短期或呈回落调整走势，但下行空间有限，长期

或仍将维持缓慢上移趋势。操作上，多单适量减仓，关注低点买入机会。 

 
 

 
 

报告日期 2020-09-04 
 

研究所 

赵睿 

 
棉花期货分析师 

从业资格号：F3048102 

电话：010-84183058 

邮件：zhaorui@guodu.cc 

 
 

主力合约行情走势 
 

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，棉花宽幅回落，周三至周五连续三日收阴。本周，棉花进口滑

准税配额政策落地，增发40万吨为市场注入流动性，提振短期市场需求。

国内进口棉交易活跃，金九银十旺季将至，市场交售氛围较好。但需求的

忧虑仍打压市场，周三开始，国际油市大幅下挫，周五美股暴跌，商品市

场緑肥红瘦。整体来看，棉花仍然处于底部缓慢抬升阶段，但当前价格已

经恢复到疫情前期水平，在缺乏更多利好支撑的情况下，有回落调整之需，

短期将阶段性承压。 

期货市场

郑棉主力 12870 -1.23% 131.56 15.93% 37.56 1.91%

NYBOT 2号棉花 64.26 -1.86% 7.55 0.58% 12.11 2.58%

棉纱主力 19715 -0.08% 3.43 14.20% 0.88 0.78%

12821 0.98% 12093 -1.83% 728 349

18500 0.05% 18550 1.01% -50 -176

5679 -114 -49 284 6845 145

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

 

截至周五，郑棉主力合约报收于12870 元/吨，较上周涨-1.23%，累计

成交量131.56 万手，较上周增加15.93%。棉纱主力合约报收于19715 元/吨，

较上周涨-0.08%，累计成交量3.43 万手，较上周增加14.20%。美棉主力合

约报收于64.26 美分/磅，较上周涨-1.86%。 

持仓： 

郑棉主力持仓增加，前十名多空均有减持，净多持仓减少，空头格局

增强。 

截至周五，郑棉主力持仓37.56 万手，较上周增加1.91%。前十名多头

持仓179448 手，较上周增加-8602 手；空头持仓286302 手，较上周增加-4600 

手；净多持仓-106854 手，较上周增加-4002 手。 

美棉非商业持仓中多头继续增持，空头减持，净多格局增强。截至8

月25日，ICE2号棉花的净多持仓为58849 张，较上周增加10785 张。 
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手 增减

多头 72894 7426

空头 14045 -3359

净多 58849 10785

多头 179448 -8602

空头 286302 -4600

净多 -106854 -4002

多头 6863 236

空头 6489 256

净多 374 -20

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

 

现货市场： 

国内棉花价格持续回升，国外棉价下跌，内外价差扩大。截至周五，

CCINDEX328价格12821 元/吨，较上周上涨0.98%。COTLOOKA 1%关税价格

12093 元/吨，较上周-1.83%。内外棉花价差728 元/吨，增加349 元/吨。

棉纱价格上涨，进口纱涨势更强，内外纱价差倒挂，国内棉纱存在价格优

势。截至周五，中国棉纱价格指数C32S价格18500 元/吨，较上周涨0.05%，

进口棉纱C32S指数18550 元/吨，较上周涨1.01%。内外纱线价差-50 元/吨，

增加-176 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 
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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 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 

 

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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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）美棉生长优良率下降，美棉种植区旱情持续 

USDA公布的美农作物生长情况显示，8月31日当周，美棉生长优良率

为44%，较上周优良率下降，与历史同期相比偏低。上周美棉生长优良率

为46%，去年同期为48%,5年均值为51.6%。 

    

美国产区天气来看，美棉种植区旱情持续，目前美棉已将开始吐絮，

天气情况仍对棉花生长不利。数据显示，9月1日当周，美国陆地棉种植区

域中存在轻度和无旱情区域占比66.73%，存在中度及以上旱情区域占比

33.27%，相较上周轻度和无旱情区域占比67.13%，中度及以上旱情区域占

比32.87%。 
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图 13 产棉区旱情仍在发展  图 14 8月 25日美国旱情比较 

 

 

 
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）抛储价格上行 

8月31-9月4日，储备棉轮出底价12323元/吨，较上周上涨235元/吨。

储备棉维持100%成交率，成交价格上行。截至9月3日，储备棉累计成交

403789.53吨。 

储备棉成交情况： 

 

历年储备棉轮换情况: 

时间
收储情况 抛储情况

收储价格 成交数量 时间 成交数量 结转库存

2011.9.1-2012.3.31 19800 313+100（外棉） 2012.9.3-9.29 49.36 465.67

2012.9.10-2013.3.29 20400 662 2013.1.14-7.31 369 758.67

2013.9.10-2014.3.31 20400 630 2013.11.28-2014.8.31 265 1123.67

2015

取消收储改为目标价格补贴制度

2015.7.10-8.28 6 1117.67

2016 2016.5.3-9.30 266 851.67

2017 2017.3.6-9.30 322 529.67

2018 2018.3.12-9.30 251.38 278.29

2019.12.2-2020.3.31 规定上限，向下竞价 37.16 2019.5.5-9.30 100 215.45  

（三）美棉出口数据向好，中国仍有较大签约量 

USDA公布美棉出口数据显示，8月27日当周，2020/21年度美棉周度出

口5.97万吨，较上周减少0.08万吨，环比减少1.31%，较去年同期增加2.24

万吨，增幅60.16%。出口至中国2.88万吨，环比减少13.88%，同比增加了

10倍。 

8月27日当周，美棉净销售2.87 万吨，同环比小幅下降。其中，中国

签约1.91万吨，毁约0.58万吨。 
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万吨 环比 同比

出口当周值 5.97 -1.31% 60.16%

年度累计出口 27.28 45.20%

出口进度 8.34% 去年同期 5.60%

当周净销售 2.87 -16.07% -9.99%

销售进度 45.35% 去年同期 58.00%

下一市场年度新增签约量 0.00 -100.00% -100.00%

下一市场年度累计签约量 7.17 -28.95%

美棉出口

 

（四）金九银十旺季将至，棉花购销回温 

随着全球新冠肺炎防疫进入常态化，各国消费需求回温，且时至金九

银十消费旺季，棉花下游购销有所好转。盛泽地区开机率环比回升，但同

比仍有较大跌幅。 

从出口需求上来看，7月份，国内服装出口延续环比回升，同比跌幅

收窄。海关总署数据显示，7月，我国服装及衣着附件出口153.18 亿美元，

环比提高18.97%，同比下降-8.54%，同比跌幅收窄个16.72百分点。1-7月，

我国服装及衣着附件出口累计729.16 亿美元，累计同比下降-11.47%。7月

份，国内纺织品出口环比回落，同比增速放缓。海关总署数据显示，7月，

我国纺织纱线、织物及制品出口159.77 亿美元，环比下降-1.11%，同比提

高48.38%，同比增速下降60.09个百分点。1-7月，我国纺织纱线、织物及

制品出口累计990.12 亿美元，累计同比提高42.66%。 

从国内需求上来看，7月份，内需小幅减弱，国内服装鞋帽、针纺织

品类销售环比下降，同比跌幅扩大。数据显示，7月份，我国服装鞋帽、

针纺织品类零售额889.30 亿元，环比下降-16.05%，同比下降-4.80%。1-7

月，我国服装鞋帽、针纺织品类累计零售额5958.60 亿元，同比下降-20.54%。

服装类零售额617.20亿元，环比下降15.66%，同比下降6.56%。1-7月，我

国服装类累计零售额4187.40亿元，同比下降22.68%。 

环比 同比

223.90 -4.40% -15.00%

1379.50 -14.96%

32.90 -1.79% -29.85%

205.00 -26.92%

66.00 1.54% -25.00%

服装类 617.20 -15.66% -6.56%

1-7月累计 4187.40 -22.68%

服装鞋帽、针纺织品类 889.30 -16.05% -4.80%

1-7月累计 5958.60 -20.54%

服装及衣着附件 153.18 18.97% -8.54%

1-7月累计 729.16 -11.47%

纺织纱线、织物及制品 159.77 -1.11% 48.38%

1-7月累计 990.12 42.66%

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

1-7月累计

产量

1-7月累计

盛泽织机开机率
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库存方面来看，7月份，我国棉花社会库存和工业库存均实现同比回

落，7月，棉花商业库存286.41 万吨，同比下降-0.83%，环比减少-11.57%；

工业库存62.95 万吨，同比下降-10.77%，环比下降-4.37%。 

下游库存继续累库。7月，纱线库存29.78 天，同比增加2.27%，环比

增长0.47%；坯布库存35.80 天，同比增长13.54%，环比增长0.11%。 

本周棉花仓单继续下降，为56.00 万吨，环比-5.73%，同比21.86%，总

量仍然施压。 

万吨 环比 同比

总量 286.41 -11.57% -0.83%

新疆 130.80 -23.43% -28.32%

内地 129.91 2.88% 69.51%

总量 62.95 -4.37% -10.77%

新疆棉 56.87 -5.85% -3.35%

进口棉 4.79 16.62% -32.77%

总量 56.00 -5.73% 21.86%

有效预报 0.492 -34.57% #DIV/0!

棉花 15.00 66.67% -6.25%

1-7月累计 104.00 -22.39%

棉纱 17.00 13.33% 13.33%

1-7月累计 103.36 -12.41%

纱线 库存（天） 29.78 0.47% 2.27%

坯布 库存（天） 35.80 0.11% 13.54%

库存数据

商业库存

工业库存

仓单折皮棉

进口

 

图 17 盛泽织机开机率  图 18 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 19 坯布和纱线库存  图 20 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 21 棉花商业库存  图 22 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 23 纱和布产量  图 24 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，国内棉花滑准税进口配额落地，增发40万吨增加市场流动性，

但因数量较小，对棉市影响较为有限。近期，随着疫情防控常态化，各国

消费呈小幅回暖态势，叠加金九银十消费旺季来临，棉花市场下游购销小

幅回温，但在新棉即将上市以及高量库存压力下，下游购销仍较为谨慎，

维持刚需采购。从全球市场供需来看，全球供给充裕，巴基斯坦病虫害和

美国飓风对供给的影响还有待观察，关注9月USDA供需报告情况。北半球

新棉即将上市，新疆籽棉生产线增加，市场预测或发生抢收现象，对开秤

价格预估较高，支撑短期棉价。整体来看，棉花因缺少更多利多刺激，短

期或呈回落调整走势，但下行空间有限，长期或仍将维持缓慢上移趋势。

操作上，多单适量减仓，关注低点买入机会。
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