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棉花每周观察—— 

缺乏有力驱动  运行空间

行情分析： 

 

郑棉价格重心有所抬高，但总体还是保持

。由于市场仍聚焦于高成本与低消费的矛盾，

影响力大为削弱，缺乏有力驱动制约了运行空间

新疆调查显示：2021年棉花单产略减、成本增加、

收益显著增加。 

美国参众两院通过了全面禁止进口新疆产品的法案

作用尚不明显，仍需关注其后续影响以及可能

下游市场虽然总体还维持弱势格局，但局部地区出现了好转的迹

象，走货较前几日略有好转。 

同时我们看到棉企挺价意愿较强；央行改善流动性的举措也令市

场得到一定提振。 

国内外棉市持仓快速下降的势头出现变化

持仓下降速率明显趋缓，资金回流将有助于

01合约的交割情况值得关注，有望成为市场

积极，意味着对新棉成本的再次肯定，预示着对下游消费改善有较强

信心，将给贴水严重的05主力合约将带来极大的价值回归动力；否则

反之。 

棉价博弈仍将围绕高成本与低消费之间的矛盾展开，

单边行情条件，后期01合约的交割情况以及年后

有望给盘面提供指引。 
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运行空间受限 

  

保持较为稳定的区间运行格

市场仍聚焦于高成本与低消费的矛盾，使得其它驱动因素的

空间的拓展。 

单产略减、成本增加、价格大幅上涨、

美国参众两院通过了全面禁止进口新疆产品的法案，目前对郑棉

可能出台的反制措施。 

下游市场虽然总体还维持弱势格局，但局部地区出现了好转的迹

；央行改善流动性的举措也令市

变化：郑棉持仓有小幅增加，

有助于行情展开。 

市场的试金石：多方接货

积极，意味着对新棉成本的再次肯定，预示着对下游消费改善有较强

主力合约将带来极大的价值回归动力；否则

将围绕高成本与低消费之间的矛盾展开，暂时不具备

年后下游企业新棉采购力
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一、 行情走势 

近期，郑棉日K线紧贴均线运行，波动幅度较小

而又稳健。保守指的是期价基本局限于

期价依托均线缓慢上移，及至周末开始挑战

在此期间：美国基建计划遇阻，

众两院通过了全面禁止进口新疆产品的法案。但都没能撼动郑棉

棉价保持着一直以来的稳定运行，原因在于市场仍聚焦于高成本与低消费的矛盾，其它驱

动因素的作用大为削弱。也正因为如此，目前还

反弹空间的进一步拓展。 

01合约的交割情况值得关注，有望成为高成本和低消费博弈的试金石：多方接货积极，意

味着对新棉成本的再次肯定，预示着对下游消费改善有较强信心，将给贴水严重的

将带来极大的价值回归动力；否则反之。

我们看到，前期国内外棉市

仓下降速率明显趋缓。美国总统拜登

市场和大宗商品市场对其不采取任何形式的封锁来控制扩散而感到高兴，抛售情况有所收敛。

图 1： 郑棉与美棉走势 

图 2： 国内外棉花持仓 

数据来源：WIND  新世纪期货 
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线紧贴均线运行，波动幅度较小，整体没有脱离区间运行

保守指的是期价基本局限于19500附近的波动，表现出较强的稳定性。稳健则指的是

期价依托均线缓慢上移，及至周末开始挑战20000整数位这个震荡区间上轨。

美国基建计划遇阻，一度引发原油等大宗商品剧震，美棉也遭遇下挫；美国参

众两院通过了全面禁止进口新疆产品的法案。但都没能撼动郑棉 

棉价保持着一直以来的稳定运行，原因在于市场仍聚焦于高成本与低消费的矛盾，其它驱

动因素的作用大为削弱。也正因为如此，目前还未能出现单边行情，缺乏有力驱动

得关注，有望成为高成本和低消费博弈的试金石：多方接货积极，意

味着对新棉成本的再次肯定，预示着对下游消费改善有较强信心，将给贴水严重的

将带来极大的价值回归动力；否则反之。 

棉市持仓快速下降的势头出现变化：郑棉持仓

美国总统拜登在全国电视讲话中宣布其对奥密克戎的“作战计划”

不采取任何形式的封锁来控制扩散而感到高兴，抛售情况有所收敛。

期货收盘价(活跃合约):棉花 期货结算价(连续):NYMEX棉花(右轴)
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，整体没有脱离区间运行的格局，走势保守

附近的波动，表现出较强的稳定性。稳健则指的是

整数位这个震荡区间上轨。 

美棉也遭遇下挫；美国参

棉价保持着一直以来的稳定运行，原因在于市场仍聚焦于高成本与低消费的矛盾，其它驱

单边行情，缺乏有力驱动大大约束了

得关注，有望成为高成本和低消费博弈的试金石：多方接货积极，意

味着对新棉成本的再次肯定，预示着对下游消费改善有较强信心，将给贴水严重的05主力合约

持仓有小幅增加，ICE 持

宣布其对奥密克戎的“作战计划”，金融

不采取任何形式的封锁来控制扩散而感到高兴，抛售情况有所收敛。 
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二、 新棉生产 

新疆发改委对全区调查棉花生产成本及收益情况进行调查分析，并赴部分地区开展实地调

研，结果显示：与2020年相比，

大幅增加的特点。 

单产略减。2021年棉花(皮棉

别地区棉花种植期积温不足、生长期持续高温，并受病虫害较多和大风、冰雹等自然灾害影响。

成本增加。2021年棉花亩成本与上年相比增加

费、农药费、机械作业费、排灌费

种植成本上升，皮棉销售受阻。由于土地流转费、农药化肥等费用的大幅上涨，今年棉花

种植成本增幅相当于籽棉成本增加了近

但由于轧花生产内卷，导致籽棉收购价涨幅更大

相比增加450.8元；每亩净利润较上年相比增加

1334.11元，增幅160.63%。 

皮棉成本水涨船高。综合来看，本年度南北疆皮棉成本普遍约为

棉出厂价格偏高。 

据国家棉花市场监测系统对

23 日，全国新棉采摘已经结束；全国交售率

值提高 2.7 个百分点，其中新疆交售率为

表 1：棉花产销进度（12月 17

生产环节 指标 

采摘进度  

交售 交售量（单位：万吨）

籽棉交售率 

加工 加工量（单位：万吨）

加工率 

销售 销售率 

销售量（单位：万吨）

销售量和销售率继续大幅落后于

愿亏本销售，这种状况预计要到

3 

新疆发改委对全区调查棉花生产成本及收益情况进行调查分析，并赴部分地区开展实地调

年相比，2021年棉花呈单产略减、成本增加、出售价格大幅上涨、收益

皮棉)亩产量与上年相比减少0.34公斤，减幅

别地区棉花种植期积温不足、生长期持续高温，并受病虫害较多和大风、冰雹等自然灾害影响。

年棉花亩成本与上年相比增加144.59元，增幅6.24%，增加较明显的是化肥

费、农药费、机械作业费、排灌费(含水费)和土地租赁费。 

种植成本上升，皮棉销售受阻。由于土地流转费、农药化肥等费用的大幅上涨，今年棉花

种植成本增幅相当于籽棉成本增加了近1元/公斤。 

但由于轧花生产内卷，导致籽棉收购价涨幅更大。2021年平均每50公斤皮棉出售价较上年

元；每亩净利润较上年相比增加1291.63元；每亩现金收益较上年相比增加

高。综合来看，本年度南北疆皮棉成本普遍约为23000

据国家棉花市场监测系统对 14 省区 46 县市 900 户农户调查数据显示，截至

日，全国新棉采摘已经结束；全国交售率为 98.3%，同比提高 0.4 个百分点，较过去四年均

个百分点，其中新疆交售率为 99.9%。 

7-12 月 23 日） 

本年度 同比 

99.9% 0.0% 

交售量（单位：万吨） 570.3 -12.2 

 98.3% +0.4% 

加工量（单位：万吨） 486.3 -32.5 

85.3% -3.8% 

16.2% -22.1 

销售量（单位：万吨） 92.6 -130.6 

落后于往年，下游产销低迷，对原料棉花需求

到农历新年后才能有所改观。 

新疆发改委对全区调查棉花生产成本及收益情况进行调查分析，并赴部分地区开展实地调

年棉花呈单产略减、成本增加、出售价格大幅上涨、收益

公斤，减幅0.25%，主要原因是个

别地区棉花种植期积温不足、生长期持续高温，并受病虫害较多和大风、冰雹等自然灾害影响。 

，增加较明显的是化肥

种植成本上升，皮棉销售受阻。由于土地流转费、农药化肥等费用的大幅上涨，今年棉花

公斤皮棉出售价较上年

元；每亩现金收益较上年相比增加

23000元/吨左右，导致皮

户农户调查数据显示，截至 2021 年 12 月

个百分点，较过去四年均

较四年均值 

+0.1% 

-2.1 

+2.7% 

-35.5 

-5.9% 

-15.3% 

-88.1 

需求降低，而棉商也不
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图 3： 皮棉加工总量和速度 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

 

三、 美棉出口 

美国农业部报告显示，2021

万吨，较前周减少 15%，较前四周平均值减少

其、巴基斯坦和墨西哥。韩国、马来西亚和阿联酋取消部分合同。

美国 2022/23 年度陆地棉净出口签约量为

和印度尼西亚。取消合同的是中国（

美国 2021/22 年度陆地棉装运量为

要运往中国（1.32 万吨）、越南、墨西哥、土耳其和巴基斯坦。

图 4： 美棉周度出口 

数据来源：WIND  新世纪期货 

2021 年 10 月，美国棉花出口

年 9-10 月，美国棉花出口 22.07
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2021 年 12 月 10-16 日，2021/22 年度美国陆地棉净签约量为

，较前四周平均值减少 21%。主要买主是中国（1.56

其、巴基斯坦和墨西哥。韩国、马来西亚和阿联酋取消部分合同。 

年度陆地棉净出口签约量为 1.12 万吨，主要买主是墨西哥、巴基斯坦、越南

和印度尼西亚。取消合同的是中国（1.32 万吨）。 

年度陆地棉装运量为 2.97 万吨，与前周持平，较前四周平均值增长

万吨）、越南、墨西哥、土耳其和巴基斯坦。 

月，美国棉花出口 9.85 万吨，同比减少 16.3 万吨，同比减幅

22.07 万吨，累计同比减少 24.0 万吨，累计同比减幅

陆地棉:本周出口:当周值 陆地棉:本周出口:当周值:中国(右轴)

21-04-30 21-05-31 21-06-30 21-07-31 21-08-31 21-09-30 21-10-31

 

年度美国陆地棉净签约量为 5.53

1.56 万吨）、越南、土耳

万吨，主要买主是墨西哥、巴基斯坦、越南

万吨，与前周持平，较前四周平均值增长 27%，主

 

同比减幅 62.3%。2021

万吨，累计同比减幅 52.1%。 

数据来源：Wind
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2021 年 9-10 月，美国棉花出口主要目的地为：中国（

巴基斯坦（10.2%），土耳其（

萨尔瓦多（3.5%）。其中，出口占比同比增加的国家或地区为：墨西哥（

（+6%），巴基斯坦（+3.1%），萨尔瓦多（

出口占比同比减少的国家或地区为：中国（

图 5： 美棉月度出口 

数据来源：中国棉花网  新世纪期货 

 

四、 棉花进口 

2021 年 10 月，我国棉花进口

年 9-10 月，我国棉花进口 13.61

图 6： 棉花月度出口 

数据来源：中国棉花网  新世纪期货 

5 

月，美国棉花出口主要目的地为：中国（26.1%），

），土耳其（10.1%），越南（8%），孟加拉国（6.4%

其中，出口占比同比增加的国家或地区为：墨西哥（

），萨尔瓦多（+2.4%），印度（+1.5%），孟加拉国（

出口占比同比减少的国家或地区为：中国（-15.9%），越南（-9.4%）

月，我国棉花进口 6.26 万吨，同比减少 14.6 万吨，同比减幅

13.61 万吨，累计同比减少 28.2 万吨，累计同比减幅

），墨西哥（15.1%），

6.4%），印度（3.7%），

其中，出口占比同比增加的国家或地区为：墨西哥（+9.3%），土耳其

孟加拉国（+1.2%）；

）。 

 

万吨，同比减幅 69.9%。2021

万吨，累计同比减幅 67.5%。 
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2021 年 9-10 月，我国棉花进口主要来源国为：美国（

宁（7.5%），苏丹（5.7%），澳大利亚（

纳法索（2.5%）。 

其中，进口占比同比增加的国家或地区为：巴西（

（+4.2%），苏丹（+3.9%），布基纳法索（

美国（-17%），印度（-4.1%），澳大利亚（

图 7： 棉花进口分国别统计 

数据来源：中国棉花网  新世纪期货 

截至 12 月 23 日 CotlookA 

吨、折滑准税 19260 元/吨净重，当前国产棉与

图 8： 国内外棉花价格 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

 
五、 库存 

6 

月，我国棉花进口主要来源国为：美国（49.2%），巴西（

），澳大利亚（5.2%），印度（5%），科特迪瓦（

其中，进口占比同比增加的国家或地区为：巴西（+6%），贝宁（

），布基纳法索（+0.4%）；进口占比同比减少的国家或地区为：

），澳大利亚（-1.6%）。 

 指数至 121.6 美分/磅，折 1%人民币清关裸价格在

吨净重，当前国产棉与 1%价差至 2949 元/吨附近。

），巴西（14.1%），贝

），科特迪瓦（4.2%），布基

），贝宁（+5.2%），科特迪瓦

进口占比同比减少的国家或地区为：

 

人民币清关裸价格在 19141 元/

吨附近。 
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截至12月初，被抽样调查企业棉花平均库存使用天数约为

环比减少 0.9 天，同比增加 2.5

同比增加 14.9%。全国主要中国棉花网省份棉花工业库存状况不一，陕西、安徽、浙江三

省棉花工业库存折天数相对较高。

根据 Wind 数据显示，截至

万吨，同比减少 1.86 万吨；新疆棉花商业库存为

比增加 3.84 万吨。 

图 9： 棉花商业库存 

数据来源：中国棉花网  新世纪期货 

截至 12 月 24 日，一号棉注册仓单

万吨。21/22 注册仓单新疆棉 10770

张。20/21 注册仓单地产棉 283

图 10： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 
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月初，被抽样调查企业棉花平均库存使用天数约为33.9天

2.5 天。推算全国棉花工业库存约 76.5 万吨，环比减少

。全国主要中国棉花网省份棉花工业库存状况不一，陕西、安徽、浙江三

省棉花工业库存折天数相对较高。 

数据显示，截至 11 月底，全国棉花商业库存为 455.21 万吨，环比增加

万吨；新疆棉花商业库存为 363.5 万吨，环比增加

日，一号棉注册仓单 11424 张、预报仓单 2431 张，合计

10770（其中北疆库 6146，南疆库 4401，内地库

283 张，新疆棉 144 张(其中北疆库 105,南疆库

天(含到港进口棉数量)，

万吨，环比减少 2.7%，

。全国主要中国棉花网省份棉花工业库存状况不一，陕西、安徽、浙江三

万吨，环比增加 171.57

万吨，环比增加 167.16 万吨，同

 

张，合计 13855 张，折 58.191

，内地库 223），地产棉 227

南疆库 10)。 
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六、 下游市场 

2021 年 10 月，我国服装出口

月，我国服装出口 313.69 亿美元，

9-10 月，我国服装出口主要目的地为：美国（

国（4.2%），德国（3.4%），吉尔

口占比同比增加的国家或地区为：美国（

德国（+0.2%）；出口占比同比减少的国家或地区为：英国（

图 11： 服装出口金额月度统计（亿美元）

数据来源：中国棉花网  新世纪期货 

11月份，棉纺行业PMI仅为38.01

一直处于近年同期最低。其中，新订单指数仅有

近年新低。 

纱厂和织厂开工方面，两者

低后开始回升，11月中旬以来基本维持稳定。截至本周一，纱厂开工率负荷指数为

比上升1个百分点，年同比回落3.3

点，年同比大幅回落12.1个百分点，处于近年开工负荷较低位置。产成品库存方面，截至本周

一，纱厂纱线库存为22.6天，月环比增加

天，月环比上升0.8天，年同比上升

而布厂产成品库存仍处于增加状态，但两者库存均处于近年较高位置。

纱厂和织厂补库意愿不强，均保持较低原材料库存水平。据有关数据统计显示，目前纱厂

原材料库存为35.7天，是今年以来最低；织厂的纱线库存仅有

从趋势上来看，10月份以来，纺企棉花库存天数整体呈现下降的趋势。往年进入

般是下游补库的阶段，但是目前为止，纺企采购意愿并不强。

截至12月15日，328棉花价格指数为

前花纱价格来看，若按照1.1:1的加工损耗比率及

产1吨纱线将亏损968元，因此，较低的利润难以支撑纺织企业继续购买原料进行加工。

下游市场虽然总体还维持弱势格局，但局部地区出现了好转的迹

转。 
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月，我国服装出口 155.7 亿美元，同比增长 39.0 亿美元，同比增幅

亿美元，累计同比增长 59.1 亿美元，累计同比增幅

月，我国服装出口主要目的地为：美国（23.8%），日本（9.4%

），吉尔吉斯斯坦（3.1%），法国（2.8%），马来西亚（

口占比同比增加的国家或地区为：美国（+2.2%），吉尔吉斯斯坦（+1.9%），马来西亚（

出口占比同比减少的国家或地区为：英国（-1.3%），日本（-

） 

38.01，环比上升1.95，同比大幅下降17.8

一直处于近年同期最低。其中，新订单指数仅有23.2，环比下降7.8，同比大幅下降

纱厂和织厂开工方面，两者9月、10月份期间开工率受到限电影响，9

月中旬以来基本维持稳定。截至本周一，纱厂开工率负荷指数为

3.3个百分点；坯布厂开工负荷指数为49，月环比回落

个百分点，处于近年开工负荷较低位置。产成品库存方面，截至本周

天，月环比增加2.5天，年同比大幅增加14天；坯布厂坯布库存为

天，年同比上升7.6天。从产成品库存趋势上看，近日纱厂去库略有效果，

而布厂产成品库存仍处于增加状态，但两者库存均处于近年较高位置。 

纱厂和织厂补库意愿不强，均保持较低原材料库存水平。据有关数据统计显示，目前纱厂

天，是今年以来最低；织厂的纱线库存仅有6.5天，为去年

月份以来，纺企棉花库存天数整体呈现下降的趋势。往年进入

般是下游补库的阶段，但是目前为止，纺企采购意愿并不强。 

棉花价格指数为21880元/吨，C32S纱线价格指数为

的加工损耗比率及5500元/吨的加工费来计算，目前纱线厂每生

元，因此，较低的利润难以支撑纺织企业继续购买原料进行加工。

下游市场虽然总体还维持弱势格局，但局部地区出现了好转的迹象，走货较前几日略有好

元，同比增幅 33.4%。9-10

亿美元，累计同比增幅 23.2%。 

9.4%），韩国（4.4%），英

），马来西亚（2.7%）。其中，出

），马来西亚（+1.3%），

-1%），韩国（-0.1%）。 

 

17.8。9月份以来，该数值

，同比大幅下降29.83，创

9月底双双降至近期新

月中旬以来基本维持稳定。截至本周一，纱厂开工率负荷指数为59.4，月环

，月环比回落0.6个百分

个百分点，处于近年开工负荷较低位置。产成品库存方面，截至本周

天；坯布厂坯布库存为30.4

天。从产成品库存趋势上看，近日纱厂去库略有效果，

 

纱厂和织厂补库意愿不强，均保持较低原材料库存水平。据有关数据统计显示，目前纱厂

天，为去年9月份以来最低。

月份以来，纺企棉花库存天数整体呈现下降的趋势。往年进入12月份后，一

纱线价格指数为28600元/吨。根据目

吨的加工费来计算，目前纱线厂每生

元，因此，较低的利润难以支撑纺织企业继续购买原料进行加工。 

象，走货较前几日略有好
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纯棉纱市场走货较前几日略有好转，但总体成交仍然一般，不如往年。纯棉纱价格稳中偏

弱，纺企报价暂无变化。纺企当前心态暂平稳，对后市持悲观看法。预计短期纯棉纱价格持稳

为主。 

图 12： 国内外棉纱价格走势 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 

全棉坯布市场延续弱势，厂家

今年春节前的行情，不过表示年前仍要少量采购一些棉纱补库。距离过年剩余一个月，预计下

游备货将增加，但由于对明年预期不高，因此谨慎备货为主。目前

服装厂已有放假，预计部分小型织厂下月中上旬开始安排放

图 14： 全棉坯布开机 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 
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纯棉纱市场走货较前几日略有好转，但总体成交仍然一般，不如往年。纯棉纱价格稳中偏

弱，纺企报价暂无变化。纺企当前心态暂平稳，对后市持悲观看法。预计短期纯棉纱价格持稳

 图 13： 棉纱库存与负荷 

 

 

 数据来源：华瑞信息  新世纪期货

全棉坯布市场延续弱势，厂家大多表示本月订单较少甚至没有订单。织厂信心不足，看淡

今年春节前的行情，不过表示年前仍要少量采购一些棉纱补库。距离过年剩余一个月，预计下

游备货将增加，但由于对明年预期不高，因此谨慎备货为主。目前 广东、福建等地部分染厂和

服装厂已有放假，预计部分小型织厂下月中上旬开始安排放假。 

 图 15： 全棉坯布库存 

 

 

 数据来源：华瑞信息  新世纪期货

纯棉纱市场走货较前几日略有好转，但总体成交仍然一般，不如往年。纯棉纱价格稳中偏

弱，纺企报价暂无变化。纺企当前心态暂平稳，对后市持悲观看法。预计短期纯棉纱价格持稳
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大多表示本月订单较少甚至没有订单。织厂信心不足，看淡

今年春节前的行情，不过表示年前仍要少量采购一些棉纱补库。距离过年剩余一个月，预计下

广东、福建等地部分染厂和

 

新世纪期货 
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