
 

 

商品研究|棉花报告 

棉花每周观察

行情分析

 

底反弹，

呈现

加息落地也消除了不确定性，在

空窗期，资金有一定的运作空间，多数大宗商品价格上涨

较浓

此受到惩罚，企业信心有所恢复，数据显示我国

续大幅攀升

单；

愿意持货观望。

有警惕。

电话：0571-85155132 

邮编：310000 

地址：杭州市下城区万寿亭 13号 

网址 http://www.zjncf.com.cn 

农产品组 

相关报告 

 

2022-08-15

棉花每周观察—— 

外盘强势领涨

行情分析： 

近一周来，美棉强劲上扬，连续触及涨停；受此刺激，郑棉也触

底反弹，有突破底部震荡区间的迹象。但整体涨幅远不及美棉，

呈现外强内弱格局。 

近期出现了一些利多因素，使得市场气氛得以改善

美国 7 月通胀指标出现拐头，美联储激进加息的预期降温，而且

加息落地也消除了不确定性，在 9 月下次议息前，有一个较长的政策

空窗期，资金有一定的运作空间，多数大宗商品价格上涨

美国得州干旱、印巴暴雨天气再度引发市场对棉花供应担忧

最新 USDA 月报下调了全球棉花库存、出口、产量预期，利多色彩

较浓； 

美国的涉疆法案受制于基因溯源检测技术，目前尚无进出口商因

此受到惩罚，企业信心有所恢复，数据显示我国

续大幅攀升； 

但受到涉疆法案影响，国内棉市的根本改观

； 

储备棉轮入成交创新低，在银行给与贷款展期的情况下，棉商更

愿意持货观望。 

短期来看，郑棉倾向跟涨外盘，但对天气升水和出口障碍仍要抱

有警惕。 
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领涨  内盘隐忧尚存 

  

近一周来，美棉强劲上扬，连续触及涨停；受此刺激，郑棉也触

但整体涨幅远不及美棉，总体

市场气氛得以改善： 

月通胀指标出现拐头，美联储激进加息的预期降温，而且

月下次议息前，有一个较长的政策

空窗期，资金有一定的运作空间，多数大宗商品价格上涨； 

美国得州干旱、印巴暴雨天气再度引发市场对棉花供应担忧； 

库存、出口、产量预期，利多色彩

美国的涉疆法案受制于基因溯源检测技术，目前尚无进出口商因

此受到惩罚，企业信心有所恢复，数据显示我国 7 月纺织服装出口继

改观只能寄希望于内销订

储备棉轮入成交创新低，在银行给与贷款展期的情况下，棉商更

短期来看，郑棉倾向跟涨外盘，但对天气升水和出口障碍仍要抱
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一、 走势回顾 

近一周来，美棉强劲上扬，连续触及涨停

棉也触底反弹，尽管涨幅远不及外盘

些利多因素，市场气氛得以改善。

商更愿意持货观望。 

短期来看，郑棉倾向跟涨外盘，但

出口障碍抱有警惕。 

总体来看，ICE持仓开始自低位

 

图 1： 国内外棉花走势 

数据来源：WIND  新世纪期货 

图 2： ICE 棉持仓 

数据来源：wind  新世纪期货 
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近一周来，美棉强劲上扬，连续触及涨停，期价再次突破100美分整数关口

棉也触底反弹，尽管涨幅远不及外盘，但也表现出了突破底部震荡区间的迹象。近期出现了一

些利多因素，市场气氛得以改善。储备棉轮入成交创新低，在银行给与贷款展期的情况下，棉

短期来看，郑棉倾向跟涨外盘，但外强内弱的格局料将延续，中长期

低位回升，有助于多头氛围的积聚。 

期货收盘价(活跃合约):棉花 期货结算价(连续):NYMEX棉花(右轴)

21-05-31 21-07-31 21-09-30 21-11-30 22-01-31 22-03-31

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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整数关口；受此刺激，郑

但也表现出了突破底部震荡区间的迹象。近期出现了一

储备棉轮入成交创新低，在银行给与贷款展期的情况下，棉

中长期则仍需对天气升水和
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二、 宏观背景 

1、中国7月M2货币供应增加 

中国7月M2货币供应年率12%

率是我国近年以来的新高。尽管，我们

2、中国7月社融大幅下降 

7月新增社融7561亿元，大幅低于市场预期的

月的增量创下2016年7月之后的新低。其中，

万亿元，相比去年同期少增4010

在全部的新增信贷当中，新增对实体部门的贷款为

中票据融资3136亿元，占到了全部对实体新增贷款的

民中长期贷款同比少增2488亿元、企业中长期贷款同比少增

7月新增社融远不及预期，说明我国融资是在减少的，特别是

资的需求在减少。这对未来经济

3、MLF 

日前，为维护银行体系流动性合理充裕，

元7天期逆回购操作，中标利率分别报

(MLF)操作和公开市场逆回购操作的中标利率均下降

Wind数据显示，今日有20亿元逆回购到期，

图 3： M2 数据 

数据来源：万年财经  新世纪期货 
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12%，预期11.40%，前值11.40%。7月M2大幅增长了

率是我国近年以来的新高。尽管，我们强调不搞大水漫灌，但是市场并不

亿元，大幅低于市场预期的1.4万亿元，同比少增3191

月之后的新低。其中，7月新增信贷6790亿元，大幅低于市场预期的

4010亿元。投向实体的贷款同比大幅少增，且接近

在全部的新增信贷当中，新增对实体部门的贷款为4088亿元，相比去年同期少增

亿元，占到了全部对实体新增贷款的76%、全部新增贷款的

亿元、企业中长期贷款同比少增1478亿元。 

说明我国融资是在减少的，特别是在实体经济当中，人们需要融

经济增长构成威胁。 

为维护银行体系流动性合理充裕，央行公开市场开展4000亿元

天期逆回购操作，中标利率分别报2.75%、2.0%，上次分别为2.85%、2.10%

操作和公开市场逆回购操作的中标利率均下降10个基点。 

亿元逆回购到期，8月有6000亿元MLF到期。

大幅增长了12%，这个增长

并不缺乏货币流动性。 

3191亿元，这次社融单

大幅低于市场预期的1.1

亿元。投向实体的贷款同比大幅少增，且接近8成为票据融资。

亿元，相比去年同期少增4033亿元，其

、全部新增贷款的46%。与此同时，居

 

在实体经济当中，人们需要融

亿元1年期MLF操作和20亿

2.10%。中期借贷便利

到期。 
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在社融数据不佳的情况下，

利于下半年经济回升。 

4、发电量 

国家统计局8月15日公布数据显示，电力生产增速加快。

增长4.5%，增速比上月加快3.0个百分点，日均发电

千瓦时，同比增长1.4%。 

5、美国经济数据 

美国7月新增非农就业人数58.2

第二高值。但同时，初请失业金人数在

业招聘需求下降。 

7月美国消费者价格指数（CPI

激美国国债大幅走阔，导致美联储期掉期合约大幅抛售。目前的价格走势反映出，在

加息50个基点的可能性高于75个基点

 

三、 国内供需平衡 

农业农村部本月预测，2022/23

年度增2.0%，产量调增至586万吨。

病虫害轻度发生，棉花长势总体好于上年，增产预期明显增强

图 4： 发电量 

数据来源：国家统计局  新世纪期货 
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，下调利率的目的是降低资金成本，鼓励企业

日公布数据显示，电力生产增速加快。7月份，发电

个百分点，日均发电260.0亿千瓦时。1—7

58.2万人，超过预期值的两倍，远超二季度均值，也是今年以来

第二高值。但同时，初请失业金人数在7月再度走高，就业市场供过于求状态较为明显，

CPI）同比增长8.5%，前值9.1%，预期8.7%

激美国国债大幅走阔，导致美联储期掉期合约大幅抛售。目前的价格走势反映出，在

个基点。 

2022/23年度，单产调增至每公顷1930公斤(每亩

万吨。至7月末，棉花处开花结铃期，全国棉区综合气象条件适宜，

病虫害轻度发生，棉花长势总体好于上年，增产预期明显增强。 

企业进行信贷扩张，以

月份，发电8059亿千瓦时，同比

7月份，发电4.77万亿

万人，超过预期值的两倍，远超二季度均值，也是今年以来

月再度走高，就业市场供过于求状态较为明显，表明企

8.7%。数据低于预期，刺

激美国国债大幅走阔，导致美联储期掉期合约大幅抛售。目前的价格走势反映出，在9月会议上

每亩128.7公斤)，较上

棉区综合气象条件适宜，
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皮棉销售进度持续缓慢，据国家棉花市场监测系统数据，截至

66.4%，同比降33.2个百分点。在棉花供给充足，需求难有起色态势下，新年度棉价存在下行风

险，2022/23年度国内棉价区间调整为每吨

表1：棉花供需

数据来源：中国

 

四、 USDA8 月月报 

月初国际棉花咨询委员会(ICAC)

度棉市面临极大不确定性，全球市场的高度波动性等因素导致模型框架难以做出准确和有用的

预测，待到模型数据可信度较高时，

ICAC的谨慎是恰当的，市场

面剧烈波动：美国农业部8月报告公布，

量调减18.1万吨，期末库存下降

美国出口量和中国进口量，此外，印度、巴基斯坦、越南、土耳其和孟加拉国的进口量也有所

调减；消费方面，美国、巴基斯坦、越南、土耳其和孟加拉国的消费量环比下调。

5 

皮棉销售进度持续缓慢，据国家棉花市场监测系统数据，截至8月4日，全国皮棉销售率为

个百分点。在棉花供给充足，需求难有起色态势下，新年度棉价存在下行风

年度国内棉价区间调整为每吨16000-18000元。 

供需 

中国农业信息网  新世纪期货 

(ICAC)发布的8月月报指出：价格波动及美棉减产或令

全球市场的高度波动性等因素导致模型框架难以做出准确和有用的

待到模型数据可信度较高时，ICAC才会恢复发布对价格的预测，可能

市场蕴藏的不确定性果然在USDA8月供需报告中

告公布，2022/23年度，全球棉花产量环比调减

万吨，期末库存下降32.4万吨；全球棉花贸易量环比减少39.2

美国出口量和中国进口量，此外，印度、巴基斯坦、越南、土耳其和孟加拉国的进口量也有所

消费方面，美国、巴基斯坦、越南、土耳其和孟加拉国的消费量环比下调。

日，全国皮棉销售率为

个百分点。在棉花供给充足，需求难有起色态势下，新年度棉价存在下行风

 

价格波动及美棉减产或令2022/23年

全球市场的高度波动性等因素导致模型框架难以做出准确和有用的

可能需要到9月份。 

报告中得到体现，并引发盘

年度，全球棉花产量环比调减66.6万吨，消费

39.2万吨，调减最多的是

美国出口量和中国进口量，此外，印度、巴基斯坦、越南、土耳其和孟加拉国的进口量也有所

消费方面，美国、巴基斯坦、越南、土耳其和孟加拉国的消费量环比下调。 
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产量调整主要来自美国和乌兹别克

致单产下降，棉花产量调减了2.8

年度以来的最低水平，主要是西南地区的弃收率大幅上升

经过以上调整，2022/23年度全球产量减少到

万吨，上月产需相当。此次下调

反应，ICE连续触及涨停。 

表2：USDA8月预报 

6 

乌兹别克（美国下调63.8万吨，乌兹别克斯坦的极端高温天气导

2.8万吨），如果数据属实，022/23年度美国棉花产量

主要是西南地区的弃收率大幅上升。 

年度全球产量减少到2548万吨，消费量为2593

下调美棉产量幅度是历年同期最高的，我们看到

万吨，乌兹别克斯坦的极端高温天气导

年度美国棉花产量将是2009/10

2593万吨，产需缺口45

看到盘面做出了剧烈的
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五、 储备棉轮入 

7月13日以来，中国储备棉管理有限公司计划挂牌采购

成交率49%。中央储备棉轮入竞买成交均价

15658元/吨。 

2022年8月8-12日是2022年中央储备棉轮入第五周，中国储备棉管理有限公司挂牌采购

30000吨，实际成交2400吨，成交率

最高价15714元/吨，成交最低价

表3：国储轮入情况 

日期 计划采购量 成交量 

2022/8/12 6000 0 

2022/8/11 6000 0 

2022/8/10 6000 0 

2022/8/9 6000 800 

2022/8/8 6000 1600 

汇总/平均 137000 58480 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

图 5： 储备棉成交量价 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

7 

日以来，中国储备棉管理有限公司计划挂牌采购119000吨，累计实际成交

。中央储备棉轮入竞买成交均价15951元/吨，成交最高价16490

年中央储备棉轮入第五周，中国储备棉管理有限公司挂牌采购

吨，成交率8%。本周，中央储备棉轮入竞买成交均价

吨，成交最低价15658元/吨。 

成交率 成交均价（右） 涨跌 最高价 最低价

0.0% 15695 29 - 

0.0% 15666 -41 - 

0.0% 15707 49 - 

13.0% 15658 -54 15658 15658

27.0% 15712 6 15714 15704

42.7% 15688 - 15686 15681

吨，累计实际成交58480吨，

16490元/吨，成交最低价

年中央储备棉轮入第五周，中国储备棉管理有限公司挂牌采购

。本周，中央储备棉轮入竞买成交均价15694元/吨，成交

最低价 新疆库 内地库 

- 0 0 

- 0 0 

- 0 0 

15658 0 800 

15704 0 1600 

15681 0 58480 
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可以看到，中央储备棉轮入

愿再目前的低价出货了。另外，

 

六、 美棉出口 

可以看到，美棉出口数据扭转了

美国农业部报告显示，2022

万吨，签约增加主要来自越南、洪都拉斯、印度、中国（

多取消部分合同。 

当周，美国 2023/24 年度陆地棉净出口签约量为

西哥。 

2021/22 年度美国陆地棉有

7月 29-31 日，美国 2021/22

中国（4332 吨）、越南和孟加拉国。

8月 1-4 日，美国陆地棉装运量为

墨西哥和孟加拉国。 

图 6： 美棉周度出口 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

七、 国内进口 
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中央储备棉轮入连续出现0成交，说明多数棉商在得到银行

，疫情也令棉商担忧无法及时在运抵内地库

扭转了下行趋势，出现了一定程度的改善。

2022 年 8 月 1-4 日，2022/23 年度美国陆地棉净出口签约量为

万吨，签约增加主要来自越南、洪都拉斯、印度、中国（2064 吨）和巴基斯坦。日本和萨尔瓦

年度陆地棉净出口签约量为 8709 吨，买主是洪都拉斯、巴基斯坦

年度美国陆地棉有 54.15 万吨结转至 2022/23 年度。 

2021/22 年度陆地棉装运量为 2.59 万吨，主要运往土耳其、巴基斯坦、

吨）、越南和孟加拉国。2021/22 年度陆地棉装运总量为 298.9

日，美国陆地棉装运量为 4.11 万吨，主要运往中国（1.22 万吨）、越南、土耳其、

陆地棉:本周出口:当周值 陆地棉:本周出口:当周值:中国

21-07-31 21-09-30 21-11-30 22-01-31 22-03-31 22-05-31

银行贷款展期后，已经不

库交货。 

。 

年度美国陆地棉净出口签约量为 2.32

吨）和巴基斯坦。日本和萨尔瓦

吨，买主是洪都拉斯、巴基斯坦和墨

万吨，主要运往土耳其、巴基斯坦、

298.9 万吨，同比减少 11%。 

万吨）、越南、土耳其、

 数据来源：Wind
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截至8月11日CotlookA 指数至

准税19968元/吨净重，当前国产棉与

使得CotlookA指数价格较低，但目前远东各港口外棉实际现货价格较

图 7： 国内外棉花价格 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

 

八、 棉花库存 

国内产业层面没有发生任何根本性的变化，

比落后 20 个百分点。截至 6月底国内商业库存量在

按照 50-60 万吨来计算，即使不考虑新增进口，国内新棉上市前可流通资源余量也要在

吨左右（有一部分资源处于抵押

如果再考虑国内新棉基本已经确定的增产

后期国内供需压力仍不容忽视。

交易所仓单消化速度慢于往年，预计整体数量将很快高于以往。截至

册仓单 13914 张、预报仓单 1235

（其中北疆库 6543，南疆库 3649

仓单数量缓慢下降，总量已

报仓单 1214 张，合计 14761 张，折

6403，南疆库 3426，内地库 3311

9 

指数至119.2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-4646元/吨附近，因CotlookA

指数价格较低，但目前远东各港口外棉实际现货价格较cotlookA

没有发生任何根本性的变化，现货销售压力仍然存在，

月底国内商业库存量在 370 万吨左右，如果 7

，即使不考虑新增进口，国内新棉上市前可流通资源余量也要在

抵押冻结状态，但这只是将压力后移）。 

国内新棉基本已经确定的增产，以及疆棉禁令的边际影响

。 

仓单消化速度慢于往年，预计整体数量将很快高于以往。截至

1235 张，合计 15149 张，折 63.63 万吨。21/22 注册仓单新疆棉

3649，内地库 3327），地产棉 395 张。 

已超过往年水平。截至 8月 12 日，一号棉注册仓单

张，折 61.9962 万吨。21/22 注册仓单新疆棉

3311），地产棉 407 张。 

人民币清关裸价格在19856元/吨、折滑

CotlookA指数切换至新年度

cotlookA高10美分/磅左右。 

 

现货销售压力仍然存在，据统计新疆棉销售同

7、8、9月份消费我们

，即使不考虑新增进口，国内新棉上市前可流通资源余量也要在 200 万

边际影响大概率会持续扩大，

仓单消化速度慢于往年，预计整体数量将很快高于以往。截至 8 月 5 日，一号棉注

注册仓单新疆棉 13519

日，一号棉注册仓单 13547 张、预

注册仓单新疆棉 13140（其中北疆库



新世纪期货棉花周报 

图 8： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

九、 下游市场 

今年上半年外贸出口保持增长

体进出口均保持增长，其中民营企业进出口增长

动我国外贸增长 6.5 个百分点。

据中国海关总署最新数据显示，

同比增长 17.58%。其中，纺织品（包括纺织纱线、织物及制品）出口额为

比增长 16.20%；服装（包括服装及衣着附件）出口额为

服外贸出口潜力大，还有进一步恢复的空间。随着下半年纺织服装消费旺季“金九银十”以及

欧美国家圣诞节、复活节等节假日的到来，需求端对于市场的支撑作用将增强。

但是内需数据不佳：7 月份，商品零售

下降 1.5%。1—7 月份，商品零售

具体到纺服产业：7 月份服装、鞋帽、针纺织品类

月为 7239 亿元，同比下降 5.6%

未来纺服内需能否改善，将

10 

增长，有进出口实绩的外贸企业数量同比增加

体进出口均保持增长，其中民营企业进出口增长 13.6%，比整体增速高出了

个百分点。 

据中国海关总署最新数据显示，2022 年 7 月，我国纺织品服装出口额为

。其中，纺织品（包括纺织纱线、织物及制品）出口额为

；服装（包括服装及衣着附件）出口额为 196.38 亿美元，同比增长

服外贸出口潜力大，还有进一步恢复的空间。随着下半年纺织服装消费旺季“金九银十”以及

欧美国家圣诞节、复活节等节假日的到来，需求端对于市场的支撑作用将增强。

月份，商品零售 32176 亿元，同比增长 3.2%；餐饮收入

月份，商品零售 222568 亿元，同比增长 0.5%；餐饮收入 23734

服装、鞋帽、针纺织品类零售总额是 964 亿元，

%。 

将很大程度上决定棉市的走向。 

 

有进出口实绩的外贸企业数量同比增加 5.5%，各类外贸主

，比整体增速高出了 4.2 个百分点，拉

月，我国纺织品服装出口额为 332.22 亿美元，

。其中，纺织品（包括纺织纱线、织物及制品）出口额为 135.84 亿美元，同

亿美元，同比增长 18.55%。纺

服外贸出口潜力大，还有进一步恢复的空间。随着下半年纺织服装消费旺季“金九银十”以及

欧美国家圣诞节、复活节等节假日的到来，需求端对于市场的支撑作用将增强。 

；餐饮收入 3694 亿元，

23734 亿元，下降 6.8%。

，同比增长 0.8%；1-7
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图 9： 社会零售额 

数据来源：WIND  新世纪期货 
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