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棉花每周观察—— 

   短期利空影响

行情分析： 

 

地缘政治因素引发了商品市场的剧烈波动，美棉在冲高回落后又

演绎了探底回升，郑棉走势没有这么戏剧性，

短期调整基本到位。 

因消费趋弱，前期走势强劲的印度棉近日跌幅较大，这给国内外

棉市带来拖累，促成了调整的出现，日前国内

费端利空信息也令棉市承压。 

“强现实”和“弱预期”仍构成盘面主要矛盾

在全球供应偏紧格局未发生明显改变、国内高收购成本高企、需求维

持高位、种植成本上升等方面；“弱预期”则表现在新棉扩种增产、未

来需求存疑、外围货币政策和地缘政治风险增强等因素。

新棉销售同比去年减少200万吨以上，上下游的博弈尚未结束：

方面，相对现货贴水成为郑棉的有力支撑，上游没有迫切的还贷压力，

坚持挺价；另一方面，下游订单不足减弱了需求

这也促使棉商寻找其它消化途径，期价上涨到

就会体现出来。 

纺企棉花库存降至30天之内的五年最低水平

。 

世界农业展望委员会和USDA报告都确认了

的趋势，较低的库消比提供了偏多的供需面。

随着国内市场“金三银四”到来，有望迎来

上涨动力。 
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影响程度有限 

  

地缘政治因素引发了商品市场的剧烈波动，美棉在冲高回落后又

演绎了探底回升，郑棉走势没有这么戏剧性，期价回探后有所企稳，

印度棉近日跌幅较大，这给国内外

国内产业会议给出的一些消

仍构成盘面主要矛盾复：“强现实”表现

在全球供应偏紧格局未发生明显改变、国内高收购成本高企、需求维

持高位、种植成本上升等方面；“弱预期”则表现在新棉扩种增产、未

来需求存疑、外围货币政策和地缘政治风险增强等因素。 

上下游的博弈尚未结束：一

上游没有迫切的还贷压力，

足减弱了需求，难以接受高价棉，

上涨到22000附近，套保的压力

天之内的五年最低水平，港口外棉也处于低

确认了全球棉花库存进一步下

供需面。 

迎来补库，后市棉价仍有
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一、 行情走势 

受地缘政治因素影响，商品市场出现剧烈波动，棉市也不例外。美棉先是冲高回落后，而

后又大幅探底回升；郑棉走势没有这么戏剧性，但期价也在短暂提振后出现较大幅度回调，目

前低位初步企稳，预计短期调整基本到位。

印度棉近日跌幅较大，这给国内外棉市带来拖累，促成了调整的出现。

强现实和弱预期仍是市场主要矛盾，导致市场呈现

万吨以上的情况下，有理由相信上下游的博弈尚未结束：下游订单不

迫切的还贷压力，不急于出货，坚持挺价。

ICE市场上，棉花的持仓结束了

强势。 

 

图 1： 郑棉走势 

图 2： ICE 棉花持仓 

数据来源：WIND  新世纪期货 
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受地缘政治因素影响，商品市场出现剧烈波动，棉市也不例外。美棉先是冲高回落后，而

后又大幅探底回升；郑棉走势没有这么戏剧性，但期价也在短暂提振后出现较大幅度回调，目

前低位初步企稳，预计短期调整基本到位。 

印度棉近日跌幅较大，这给国内外棉市带来拖累，促成了调整的出现。

强现实和弱预期仍是市场主要矛盾，导致市场呈现BACK结构。在新棉销售同比去年减少

万吨以上的情况下，有理由相信上下游的博弈尚未结束：下游订单不足减弱了需求；上游没有

迫切的还贷压力，不急于出货，坚持挺价。 

结束了下降势头，拐头向上，资金关注度再次

ICE:2号棉花:总持仓 ICE:2号棉花:非商业多头持仓:持仓数量(右轴)
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受地缘政治因素影响，商品市场出现剧烈波动，棉市也不例外。美棉先是冲高回落后，而

后又大幅探底回升；郑棉走势没有这么戏剧性，但期价也在短暂提振后出现较大幅度回调，目

印度棉近日跌幅较大，这给国内外棉市带来拖累，促成了调整的出现。 

结构。在新棉销售同比去年减少200

足减弱了需求；上游没有

再次加大有助于棉价重回
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二、 新棉生产 

据国家棉花市场监测系统对

24 日，全国新棉采摘已经结束；全

个百分点，其中新疆交售已基本结束。

表 1：棉花产销进度（2月 18

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）

 

三、 美棉出口 

美国农业部报告显示，2022

较前周增长56%，较前四周平均值减少

越南和秘鲁。 

美国2022/23年度陆地棉净出口签约量为

尼西亚、墨西哥和土耳其。 

美国2021/22年度陆地棉装运量为

本年度新高，主要运往中国（3.91

图 3： 美棉周度出口 

陆地棉:本周出口:当周值
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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

新棉采摘已经结束；全国交售率 1 为 99.7%，同比持平，较过去四年均值提高

点，其中新疆交售已基本结束。 

8 日-2 月 24 日） 

本年度 同比 

99.9% 0.0% 

交售量（单位：万吨） 578.1 -15.2 

 99.7% 0% 

加工量（单位：万吨） 573.7 -17.5 

99.2% -0.4% 

37.1% -33.7% 

销售量（单位：万吨） 214.7 -205.5 

2022年2月11-17日，2021/22年度美国陆地棉净签约量为

，较前四周平均值减少7%。主要买主是中国（2.09万吨）、巴基斯坦、土耳其、

年度陆地棉净出口签约量为4.95万吨，主要买主是巴基斯坦、孟加拉国、印度

年度陆地棉装运量为8.53万吨，较前周增长39%，较前四周平均值增长

3.91万吨）、越南、巴基斯坦、土耳其和墨西哥。

陆地棉:本周出口:当周值 陆地棉:本周出口:当周值:中国(右轴)

21-05-31 21-07-31 21-09-30 21-11-30

数据显示，截至 2022 年 2 月

，同比持平，较过去四年均值提高 1.2

较四年均值 

+0.1% 

-12.3 

+1.2% 

-6.7 

+0.9% 

-18.2% 

-112.3 

年度美国陆地棉净签约量为5.6万吨，

万吨）、巴基斯坦、土耳其、

万吨，主要买主是巴基斯坦、孟加拉国、印度

，较前四周平均值增长41%，创

万吨）、越南、巴基斯坦、土耳其和墨西哥。 

 数据来源：Wind
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数据来源：WIND  新世纪期货 

 

四、 国内进口 

截至2月 24日 CotlookA 指数至

折滑准税 21546 元/吨净重，当前国产棉与

图 4： 国内外棉花价格 

数据来源：华瑞信息  新世纪期货 

 

五、 世界农业委员会（WAOB

2022 年 2 月 24 日，世界农业展望委员会

供需展望。报告内容显示，2022/23

产预期 2691 万吨，同比增 3.%（

期末库存因产不足需再度下降至

图 5： 棉花商业库存和工业库存 

数据来源：我的钢铁  新世纪期货 

4 

指数至137.4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 1299 元/吨附近。 

WAOB）棉花供需展望 

日，世界农业展望委员会(WAOB)公布首次对 2022/23

2022/23 年度全球棉花收获面积预期 3360 万公顷，同比增

（82 万吨）；需求预期再度调增至 2756 万吨，同比增加

期末库存因产不足需再度下降至 1773 万吨，同比减 3%；库消比 64.6%，同比下降

人民币清关裸价格在21451元/吨、

 

2022/23 年度美国及全球棉花

万公顷，同比增 4.2%；总

万吨，同比增加 1.7%；

，同比下降 3.2%。 
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六、 库存 

国内市场当前面临问题为轧花厂棉花销售进度偏慢，新疆区域商业库存创历史新高，据

Mysteel 调研显示，截至 2 月 18

意愿较强，期现基差较大，春节后棉花现货价格跌幅小于期货，如期货价格与春节后下跌

元/吨，跌幅2%，棉花现货价格跌

下游棉纱、棉布库存处于历史同期高位，据

纺企纱线库存为 24.5 天，同比增幅

截至 1 月 31 日，纺织企业在库棉花工业库存量为

同比减少 15.42 万吨。其中 35%

图 6： 纺织企业工业库存 

数据来源：棉花展望  新世纪期货 

截至 1 月底棉花商业库存为

前商业库存处于年内峰值区间，

高于其他年份。当前期现倒挂的背景令棉花整体销售进度落后于往年同期水平。

5 

国内市场当前面临问题为轧花厂棉花销售进度偏慢，新疆区域商业库存创历史新高，据

18 日，新疆地区商品棉 393.3 万吨，同比增

意愿较强，期现基差较大，春节后棉花现货价格跌幅小于期货，如期货价格与春节后下跌

，棉花现货价格跌323元/吨，棉花现货3128B基差在节后仍旧维持在

下游棉纱、棉布库存处于历史同期高位，据 Mysteel 数据显示，截止 2月

天，同比增幅 77.5%；但纺纱企业棉花库存偏低，有刚需补库需求

日，纺织企业在库棉花工业库存量为 77.63 万吨，较上月底减少

35%企业减少棉花库存，23%增加库存，42%基本保持不变。

月底棉花商业库存为 555.45 万吨，环比减少 0.53 万吨，同比增加

区间，未来将不断减少，但是 1 月商业库存为近五年的最高点，

高于其他年份。当前期现倒挂的背景令棉花整体销售进度落后于往年同期水平。

国内市场当前面临问题为轧花厂棉花销售进度偏慢，新疆区域商业库存创历史新高，据

万吨，同比增 53 万吨。棉企挺价

意愿较强，期现基差较大，春节后棉花现货价格跌幅小于期货，如期货价格与春节后下跌 430

基差在节后仍旧维持在1350-1600。

月 18 日，全国主要地区

偏低，有刚需补库需求。 

万吨，较上月底减少 3.93 万吨，

基本保持不变。 

 

万吨，同比增加 30.09 万吨。当

月商业库存为近五年的最高点，显著

高于其他年份。当前期现倒挂的背景令棉花整体销售进度落后于往年同期水平。 
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图 7： 棉花商业库存和工业库存 

数据来源：WIND  新世纪期货 

近几年，我国进口棉配额持续增发，

位，且持续时间较长。据 Mysteel

28.97 万吨，同比库存低 26 万吨

海关总署公布数据显示，2021

2021/22 年度(2021.9-12)我国进口棉花

棉花月度进口数量均属于近三年低位，导致港口棉花库存补充力度不足。

图 8： 港口进口棉库存 

数据来源：我的钢铁  新世纪期货 
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进口棉配额持续增发，棉花进口数量居高。但近期我国港口外棉库存处于低

Mysteel 调研显示，截止 2月 18 日，进口棉花主要港口外棉商业库存

万吨，少 47.3 个百分点。 

2021 年 1-12 月我国棉花进口量为 215 万吨，同比下降

我国进口棉花 37 万吨，同比减少 61.9%；在 2021

棉花月度进口数量均属于近三年低位，导致港口棉花库存补充力度不足。

商业库存:棉花 工业库存:棉花(右轴)

20-Q1 20-Q2 20-Q3 20-Q4 21-Q1 21-Q2 21-Q3

 

但近期我国港口外棉库存处于低

日，进口棉花主要港口外棉商业库存

万吨，同比下降 0.6%；

2021 年下半年度，中国

棉花月度进口数量均属于近三年低位，导致港口棉花库存补充力度不足。 

 

数据来源：Wind
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截至 2月 25 日，一号棉注册仓单

万吨。21/22 注册仓单新疆棉 17427

张。20/21 注册仓单地产棉 262

图 9： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

七、 下游市场 

根据往年情况，目前应是接春夏季订单时候，但目前订单还没有放量现象，可能与疆棉限

令及出口向东南亚国家转移有关，

纯棉纱市场变化不大，市场交投依旧平淡，纺企订单成交稀少。纯棉纱价格回落为主，近

几日较高点回调超过 500.纺企库存依旧上升

图 10： 国内外棉纱价格走势 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 
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日，一号棉注册仓单 18388 张、预报仓单 971 张，合计

17427（其中北疆库 9491，南疆库 7171，内地库

262 张，新疆棉 33 张(其中北疆库 19,南疆库

是接春夏季订单时候，但目前订单还没有放量现象，可能与疆棉限

令及出口向东南亚国家转移有关，预计 3月可能会出现一定好转。 

纯棉纱市场变化不大，市场交投依旧平淡，纺企订单成交稀少。纯棉纱价格回落为主，近

纺企库存依旧上升。 

 图 11： 棉纱库存与负荷 

 

 

 数据来源：华瑞信息  新世纪期货

张，合计 19359 张，折 81.31

，内地库 765），地产棉 666

南疆库 3)。 

 

是接春夏季订单时候，但目前订单还没有放量现象，可能与疆棉限

纯棉纱市场变化不大，市场交投依旧平淡，纺企订单成交稀少。纯棉纱价格回落为主，近

 

新世纪期货 



新世纪期货棉花周报 

全棉坯布市场整体交投维持清淡。目前市场内销订单以小、散单为主，预计订货会结束后

订单将有改善，但幅度不明显。而外销订单询价积极，但由于海外客户认为国内坯布价

因此成单稀少。价格方面，由于产销不足，坯布价格松动，局部已经回调至年前价格，但也有

个别品种相对坚挺，价格尚未调整

图 12： 全棉坯布开机 

数据来源：华瑞信息 新世纪期货 
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全棉坯布市场整体交投维持清淡。目前市场内销订单以小、散单为主，预计订货会结束后

订单将有改善，但幅度不明显。而外销订单询价积极，但由于海外客户认为国内坯布价

因此成单稀少。价格方面，由于产销不足，坯布价格松动，局部已经回调至年前价格，但也有

个别品种相对坚挺，价格尚未调整。 

 图 13： 全棉坯布库存 
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