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一、行情回顾： 

由于 USDA11 月供需报告上调了棉花库存和产量预期

上攻步伐，不过市场很快消化了利空，重回上升通道

郑棉相对外盘滞涨滞跌，总体维持震荡向上走势

2021/22 年中央储备棉第一轮轮入结束，市场对启动

入的预期比较强。 

下游消费不佳是郑棉市场的最大压制，疆棉禁令使得外销受阻

类出口数据整体表现不佳，10 月我国出口纺织品服装

比下降 13.53%，已经连续三个月下跌，外销需求显著走弱

当前下游纯棉纱市场弱延续平淡气氛，纱厂和布厂开工负荷均处于近

年同期最低位，但产成品库存却处于同期最高，

为悲观。 

出于种植成本考虑，棉农与轧花厂的博弈继续

变现，棉农资金压力大为减轻，有了继续与棉花加工企业博弈的底气

内新棉上市进度偏慢，轧花厂开工持续提升，但同比依然偏低

此外较高的持仓和新棉仓单稀少也使得盘面存在软逼仓的可能

长期来看，棉花供应压力仍存，需求端弱势延续

收储价及轧花厂加工利润都较高，外盘强势带动下

为主。 

 

二、结论及操作建议： 

尽管幅度较外盘收敛，但预计近期棉价还有

持有期货多单，或是买入看涨期权。 

棉市仍存在较多干扰因素，价格可能频繁起伏

低原材料库存的策略，随用随买，快进快出。可以考虑在期货市场上建立

虚拟库存，避免资金大量占用。 

由于需求端低迷，棉市很难步入牛市，因此预计

 

三、风险因素： 

疫情和全球经济下滑仍对消费和信心构成最大的不确定性因素

 

 2022-11-14|新世纪期货 

月供需报告上调了棉花库存和产量预期，ICE 棉一度停下

上升通道。 
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市场对启动 2022/23 年度轮

疆棉禁令使得外销受阻。纺服

月我国出口纺织品服装 250.24 亿美元，同

外销需求显著走弱。 

纱厂和布厂开工负荷均处于近

，纺企对于后市预期整体较

棉农与轧花厂的博弈继续，10月份部分籽棉交售、

有了继续与棉花加工企业博弈的底气，国

但同比依然偏低。 

此外较高的持仓和新棉仓单稀少也使得盘面存在软逼仓的可能。 

需求端弱势延续。但考虑到现货价、

外盘强势带动下，郑棉仍会以被动跟涨

近期棉价还有一定上行空间。可以继续

价格可能频繁起伏。对企业而言还是采取

可以考虑在期货市场上建立

因此预计上涨空间受限。 

疫情和全球经济下滑仍对消费和信心构成最大的不确定性因素。 
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一、 新棉加工生产 

籽棉收购方面，本周籽棉收购价格涨跌互现

格差异巨大，南疆处于主干道的轧花厂因周边棉花少

轧花厂周边棉花资源丰富，籽棉收购价仅在

元/公斤左右，成本较低的轧花厂成本仍在

据国家棉花市场监测系统对14省区

棉采摘进度为90.0%，同比提高0.8个百分点

90.0%；全国交售率为76.8%，同比下降

售率为80.2%。 

另据对60家大中型棉花加工企业的调查

分点，较过去四年均值下降18.6个百分点

分点，较过去四年均值下降6.8个百分点

按照国内棉花预计产量603.2万吨

全国累计交售籽棉折皮棉416.9万吨，

售399.1万吨；累计加工皮棉144.9万吨

疆加工138.4万吨；累计销售皮棉14.9

 

二、 储备棉轮入 

7月13日以来，中国储备棉管理有限公司

率为17.2%。第一轮棉花轮入结束。 

 

图 1： 储备棉成交量价 
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本周籽棉收购价格涨跌互现，因疫情阻隔籽棉在地区间的流动

南疆处于主干道的轧花厂因周边棉花少，籽棉收购价高达6.15~6.3

籽棉收购价仅在5.4~5.6元/公斤左右。本周南疆棉籽也逐步下跌至

成本较低的轧花厂成本仍在12000以下，且该部分低成本轧花厂籽棉收购量已较高

省区46县市900户农户调查数据显示，截至

个百分点，较过去四年均值下降0.1个百分点

同比下降9.6个百分点，较过去四年均值下降10.5

家大中型棉花加工企业的调查，截至11月10日，全国加工率为34.7%

个百分点，其中新疆加工34.7%；全国销售率为

个百分点。 

万吨（国家棉花市场监测系统2022年9月份预测

，同比减少20.8万吨，较过去四年均值减少

万吨，同比减少88.2万吨，较过去四年均值减少

14.9万吨，同比减少2.0万吨，较过去 四年均值减少

中国储备棉管理有限公司总计划轮入量为50.3万吨，总成交量为

 

因疫情阻隔籽棉在地区间的流动，地区间籽棉收购价

6.15~6.3元/公斤，处于村内的

本周南疆棉籽也逐步下跌至2.85-2.9

且该部分低成本轧花厂籽棉收购量已较高。 

截至2022年11月10日，全国新

个百分点，其中新疆采摘进度为

10.5个百分点，其中新疆交

34.7%，同比下降18.5个百

全国销售率为3.6%，同比下降0.4个百

月份预测）测算，截至11月10日，

较过去四年均值减少49.9万吨，其中新疆交

较过去四年均值减少102.8万吨，其中新

四年均值减少34.6万吨。 

总成交量为8.672万吨，总成交
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022年11月7-11日是2022年中央储备棉轮入第十七周

成交800吨，成交率2.67%。本周，中央储备棉轮入竞买成交均价

成交最低价15439元/吨。 

表 1：储备棉轮入 

日期 计划采购量 成交量 

2022/11/11 6000 0 

2022/11/10 6000 0 

2022/11/9 6000 0 

2022/11/8 6000 400 

2022/11/7 6000 400 

汇总/平均 503000 86720 

资料来源：新世纪期货、TTEB 

 

三、 USDA11 月报告 

USDA11月份棉花供需报告出炉，

环比变化:USDA11月报相对于10月报的主要调整如下

吨，产量环比下调35万吨，进口、出口环比下调

吨。 

同比变化:22/23年度，全球棉花期初库存同比减少

万吨，期末库存同比增加35万吨。 

产量变化:产量调整主要在巴基斯坦

坦此前因洪水影响产量受损，从巴基斯坦棉花加工进度来看

量下调10.9万吨;美棉产量上调4.8万吨

贸易变化:中国进口量环比下调4.3

调4.4万吨;马里出口量环比下调4.4万吨

消费变化:消费调整主要在巴基斯坦和孟加拉

拉棉花消费量环比下调6.6万吨。 

期末库存变化:期末库存下调的主体为中国

存上调的主体为巴西、印度和美国，

数据来源：TTEB  新世纪期货 
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年中央储备棉轮入第十七周，中国储备棉管理有限公司挂牌采购

中央储备棉轮入竞买成交均价15445元/吨，

成交率 成交均价（右） 涨跌 最高价 

0.0% 15273 -104 - 

0.0% 15377 -73 - 

0.0% 15450 11 - 

7.0% 15439 -11 15439 

7.0% 15450 41 15450 

17.2% 15398 - 15445 

，22/23年度全球棉花产量、消费、贸易及期末库存均下调

月报的主要调整如下，22/23年度，全球棉花期初库存环比上调

出口环比下调9万吨，消费环比下调14万吨

全球棉花期初库存同比减少24万吨，产量同比增加

 

产量调整主要在巴基斯坦、澳大利亚和美国，其中巴基斯坦产量下调

从巴基斯坦棉花加工进度来看，本次下调产量符合实际情况

万吨，因单产从842磅/英亩上调至855磅/英亩

4.3万吨，孟加拉进口量环比下调8.7万吨

万吨。 

消费调整主要在巴基斯坦和孟加拉，其中，巴基斯坦棉花消费量环比下调

期末库存下调的主体为中国、澳大利亚和孟加拉，分别为

，分别为4.8/2.2/4.3万吨。 

 

2

中国储备棉管理有限公司挂牌采购30000吨，实际

，成交最高价15450元/吨，

最低价 新疆库 内地库 

- 0 0 

- 0 0 

- 0 0 

15439 0 400 

15450 0 400 

15445 0 86720 

贸易及期末库存均下调。 

全球棉花期初库存环比上调8万

万吨，期末库存环比下调13万

产量同比增加15万吨，消费同比减少53

产量下调15.2万吨，巴基斯

本次下调产量符合实际情况;澳大利亚产

英亩。 

万吨，巴基斯坦进口量环比上

巴基斯坦棉花消费量环比下调6.5万吨，孟加

分别为4.9/7.4/2.2万吨;期末库
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表 2：美国棉花平衡表 

资料来源：新世纪期货、

变化分析:本次报告将22/23年度全球棉花产量下调

尚早，未来存在继续下调可能;本次产量下调幅度高于消费下调幅度

 

四、 美棉出口 

图 2： USDA 全球棉花供求平衡 

数据来源：Wind 新世纪期货 
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、中国棉花网 

年度全球棉花产量下调，符合市场预期，而消费量是否一步到位还为时

本次产量下调幅度高于消费下调幅度,使得期末库存上调

 图 3： ICAC 全球棉花供求平衡 

 

 

 数据来源：Wind 新世纪期货 
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而消费量是否一步到位还为时

使得期末库存上调。 
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美国农业部报告显示，2022年10

增签约主要来自中国（1.3万吨）、巴基斯坦

美国2023/24年度陆地棉净出口签约量为

美国2022/23年度陆地棉装运量为

斯坦和土耳其。 

图 4： 美棉周度出口 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

五、 国内进口 

截至11月10日CotlookA 指数至

18536元/吨净重，当前国产棉与1%价差至

图 5： 国内外棉花价格 

数据来源：TTEB  新世纪期货 
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10月28日-11月3日，2022/23年度美国陆地棉净签约量为

巴基斯坦、越南、印度尼西亚和孟加拉国。

年度陆地棉净出口签约量为2585吨，新增签约主要来自土耳其和和巴基斯坦

年度陆地棉装运量为2.45万吨，主要运往中国（8346吨）、

指数至103.55美分/磅，折1%人民币清关裸价格在

价差至-3980元/吨附近。与滑准税下价差有所扩大

陆地棉:本周出口:当周值 陆地棉:本周出口:当周值:中国(右轴)

22-03-31 22-04-30 22-05-31 22-06-30 22-07-31 22-08-31

年度美国陆地棉净签约量为3.3万吨，新

。台湾地区取消部分合同。 

新增签约主要来自土耳其和和巴基斯坦。 

）、孟加拉国、墨西哥、巴基

 

人民币清关裸价格在18410元/吨、折滑准税

与滑准税下价差有所扩大。 

 

数据来源：Wind
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六、 棉花库存 

据国家棉花市场监测系统对全国

月初，被抽样调查企业棉花平均库存使用天数约为

比减少9.4天，比近五年（即2016-2021

推算全国棉花工业库存约56.7万吨

28.8%。商业库存近期也出现大幅下降

截至11月11日，郑棉注册仓单为

总量为22.3万吨，11月4日为23.1万吨
图 8： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

当前郑棉仓单及有效预报处于低位

去年同期新年度仓单为1588张，有效预报为

逼仓存在预期。 

由下图可以清楚地看到，国内外棉花持仓均以较快速度上升

图 6： 棉花商业库存 

数据来源：Wind 新世纪期货 
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据国家棉花市场监测系统对全国44个省市及自治区、69家纺织企业的抽样调查显示

被抽样调查企业棉花平均库存使用天数约为26.9天（含到港进口棉数量

2021年，扣除2020年，下同）同期平均水平减少

万吨，环比减少11.4%，同比减少30.8%，比近五年同期平均水平减少

商业库存近期也出现大幅下降。 

郑棉注册仓单为5160张（22.2万吨），有效预报32张（1376

万吨，仓单及有效预报有所下滑。 

当前郑棉仓单及有效预报处于低位，截至11月11日，2022/23年度仓单仅为

有效预报为166张。目前主力01合约仓单维持在

国内外棉花持仓均以较快速度上升，为行情进一步发展蓄积能量

 图 7： 棉花工业库存 

 

 

 数据来源：Wind 新世纪期货 

家纺织企业的抽样调查显示，截至2022年10

含到港进口棉数量），环比减少3.5天，同

同期平均水平减少9.6天。 

比近五年同期平均水平减少

1376吨），仓单及有效预报

 

年度仓单仅为80张，有效预报为32张。

合约仓单维持在50万的高位。市场对软

为行情进一步发展蓄积能量。 
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图 9： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

七、 下游市场 

海关总署最新数据显示，2022年

下降10.79%;其中纺织品出口113.69亿美元

同比下降16.93%，环比下降14.56%。

当前下游纯棉纱市场弱延续平淡气氛

采购积极性较低。棉花公检速度较慢

普梳纱依然呈现下跌趋势。纺企成品库存持续累积中

图 10： 国内外棉纱价差 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

表 3：棉纱市场价格 

主要指标 

3128 级棉花 

22-01-31 22-02-2822-01-31
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900000
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年10月，我国出口纺织品服装250.24亿美元

亿美元，同比下降9.05%，环比下降5.80%，

。十月纺服类出口数据整体表现不佳。 

当前下游纯棉纱市场弱延续平淡气氛，纺企对于后市预期整体较为悲观。

棉花公检速度较慢，供应依然相对紧缺，受此影响，高支纱近期价格出现上涨

纺企成品库存持续累积中，但相对压力尚可。预计短期纯棉纱价格震荡下跌

 图 11： 棉纱库存 

 

 

 数据来源：TTEB  新世纪期货

今日 涨跌 

14445 15 

期货持仓量:棉花 ICE:2号棉花:总持仓(右轴)
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亿美元，同比下降13.53%，环比

，服装出口136.55亿美元，

。终端订单不足，下游询单

高支纱近期价格出现上涨，常规

预计短期纯棉纱价格震荡下跌。 
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全棉坯布销售冷清，目前织厂在机订单稀少

为主，价格可协商。目前局部地区织厂及贸易商多认为后市单量增加有限

临，优惠出货。 

图 12： 坯布开机负荷 
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目前织厂在机订单稀少，常规品种上机增加。织厂虽有新单接入

目前局部地区织厂及贸易商多认为后市单量增加有限。也有部分贸易商趁双十一来

 图 13： 坯布库存 
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织厂虽有新单接入，但是以小单

也有部分贸易商趁双十一来
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