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一、观点摘要： 

郑棉11月以来的稳步攀升走势遇到挑战

期弱现实进行博弈。 

多方依据： 

2月14日，美联储宣布加息50个基点，

认。 

中央经济工作会议召开并强调增强信心等

至，疫情政策调整后市场预期向好，肯定了

国内外棉纱价格均有所提涨，纺企出货较为快速

积极。 

2022年棉价崩盘太快，以及美国极端气候

大幅下滑，同时棉花价格分别与大豆以及玉米的价格比值均处于

历史低位水平。对下年度的棉花种植或将带来影响

度美棉产量及出口量有可能明显缩减。近期国际棉商方面对于

年5-6月以后美棉的船货的报价从贴水转为升水

此展开作。 

印度2022/23年度的棉花累计上市量约

均值累计减少约77.55万吨，较585.5万吨的产量预期相去甚

虽然本年度因为天气因素印度棉上市时间要晚两周左右

于棉价较峰值跌幅过大，棉农囤货惜售的情况增多

空方依据： 

ICAC、USDA12月月报调减全球消费，

国际纺联最新调查显示，11月份全球纺织业平均业务状况进

一步转差，且对未来六个月的预期仍为负面

仍在恶化。 

10月美国服装进口大幅下降，同比减幅达

服装进口量同比下降39.89%，其他地区的进口量下

美国纺织市场低迷态势加剧，零售下降0.6%

大降幅。 

国际现货棉价则跌幅略超期货，内外棉价差收窄至

吨左右，同时国内基差收窄至千元以内。
 

二、结论及操作建议： 

随着疫情管控放开，产销进一步活跃

预计价格调整在时间和空间上较为有限，

间。目前阶段，操作上以逢低买入为主。

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。 

我国纺服出口继续大幅萎缩。 

 2022-12-19|新世纪期货 

挑战，多空双方围绕强预

，加息步伐放缓得到确

中央经济工作会议召开并强调增强信心等政策利好接踵而

肯定了房地产支柱地位。 

纺企出货较为快速，备货较为

以及美国极端气候，棉农的整体收益

同时棉花价格分别与大豆以及玉米的价格比值均处于

对下年度的棉花种植或将带来影响，2023/24年

近期国际棉商方面对于23

月以后美棉的船货的报价从贴水转为升水，不排除未来对

年度的棉花累计上市量约102.05万吨，较三年

万吨的产量预期相去甚远。

虽然本年度因为天气因素印度棉上市时间要晚两周左右，同时由

棉农囤货惜售的情况增多。 

，增加期末库存。 

月份全球纺织业平均业务状况进

且对未来六个月的预期仍为负面，全球棉花消费态势

同比减幅达到22.7%，中国的

其他地区的进口量下降11%。11月

0.6%，为近12个月以来最

内外棉价差收窄至2000元/

。 

活跃，棉花消费将有所回暖，

，后市还有一定的上行空

。 

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
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一、 市场概况 

11月以来，郑棉基本保持依托均线

弱势格局，但较前期有小幅好转，并且

支持。 

但这个形态上周末遇到挑战。近期

入库、公检进度均有所加快，供需结构

图 1： 郑棉日 K 线图 

数据来源：国家统计局 新世纪期货 

CFTC数据显示，截至2022年12月

【基金多头持仓-基金空头持仓）/总持仓

图 2： 基金净多头率 

数据来源：TTEB 新世纪期货 
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均线稳步上升的走势，期价突破14000整数位

并且市场对于未来经济增长有良好的预期，

近期证券市场以及纺服出口表现疲软给棉市

供需结构趋于宽松，未来实盘压力可能进一步加大

月6日，ICE期棉基金净多头率增至+8.78%（

总持仓】。 

整数位。下游市场整体虽处于

，这些都为郑棉期价提供了

棉市带来沉重压力。新棉加工、

实盘压力可能进一步加大。 

 

（周环比降1.86个百分点）
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二、 市场价格动态 

表 1：棉花市场价格 

品种 

国内 3128B 新疆库 

国内 3128B 内地库 

国内 3128 级皮棉 

国内 137 级长绒棉 

CF2305 

CY C32S 

品种 

美棉花 3 月合约 

COTLOOK A 远东指数 

市场动态 

表 2：棉纱市场价格 

主要指标 

CY2301 

CY2305 

CY OEC10 

CY C32 

CY JC40 

CY 紧密纺 JC60 

 

三、 USDA 和 ICAC12 月报告 

USDA12月报告再度维持了对2022/23

全球棉花消费71万吨，为2432万吨，

期末库存较上月上调50万吨。自5月USDA

调224万吨，12月全球棉花消费下调71

调，较上月上调50万吨，累库预期进一步增加

国际棉花咨询委员会（ICAC）12月预测

消费量下调107万吨至2384万吨，同比下降

3 

单位 12 月 9 日 12 月 16

元/吨 13870 14210

元/吨 14925 15130

元/吨 14105 14400

元/吨 23400 23400

元/吨 13845 14145

元/吨 21810 22020

单位 12 月 9 日 12 月 15

美分/磅 80.95 81.03

美分/磅 98.9 99.2 

现货价格略涨，纺企采购好转

今日 涨跌 

21010 -160 

21325 1175 

15700 100 

22020 70 

24250 50 

29530 50 

2022/23年度全球棉花消费悲观的远景预期，

，同比降124万吨；同时产量方面下调21万吨

USDA公布2022/23年度以来，连续六个月下调全球棉花消费

71万吨。在全球棉花消费大降低的趋势之下

累库预期进一步增加。 

月预测2022年度全球棉花产量调增6万吨至

同比下降7.24%，库存消费比由上年度的77.0%

16 日 变化 

14210 2.45% 

15130 1.37% 

14400 2.09% 

23400 0.00% 

14145 2.17% 

22020 0.96% 

15 日 变化 

81.03 0.10% 

 0.30% 

现货价格略涨，纺企采购好转 

预期 

震荡 

震荡 

稳中偏强 

稳中偏强 

稳中偏强 

稳中偏强 

，较11月报告再度大幅下调

万吨，2022/23年度全球棉花

连续六个月下调全球棉花消费，累积下

在全球棉花消费大降低的趋势之下，期末库存同样大幅上

万吨至2509万吨，同比增长0.52%，

77.0%升至88.3%。 
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国际棉花咨询委员会（ICAC）在

35.2亿美元，较前一产季补贴额（82.9

贴从一年前的22.3美分降至9.3美分。

数据来源：中国棉花网 

四、 新棉加工生产 

据国家棉花市场监测系统对14省区

棉采摘进度为99.9%，同比持平，较过去四年均值提高

率为96.5%，同比下降1.5个百分点，

4 

在12月报告中也指出，2021-2022产季，全球政府对棉花的补贴额为

82.9亿美元）下降57%，为近10年来最低水平

。印度的补贴额仍然很大，达19.2亿美元

省区46县市900户农户调查数据显示，截至

较过去四年均值提高0.2个百分点，其中新疆采摘基

，较过去四年均值提高0.3个百分点，其中新疆交售率为

全球政府对棉花的补贴额为

年来最低水平，即平均每磅皮棉的补

亿美元，位居世界首位。 

 

截至2022年12月15日，全国新

其中新疆采摘基本结束；全国交售

其中新疆交售率为99.7%。 
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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20.3个百分点

百分点，较过去四年均值下降10.1个百分点

按照国内棉花预计产量613.8万吨

日，全国累计交售籽棉折皮棉592.3万吨

疆交售561.6万吨；累计加工皮棉367.3

新疆加工346.6万吨；累计销售皮棉75.6

我们看到，下游织厂、棉纱贸易商已经启动了节前备库

在于内地纺企与新疆纺企的利润截然不同

企利润情况在10月起明显恶化，目前内地纺企采购内地皮棉现货理论亏损

购新疆库皮棉利润较好。 

下游织厂、棉纱贸易商已经启动节前备库

处于历史低位水平，纺企的补库意向

当然如果随着棉花出疆加速、棉价回落

图 3： 新疆皮棉日检验速度 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

截至2022年12月15日当周，美陆地棉合计检验量

81.36%（2022/23年度陆地棉产量预估值为

占年皮马棉产量预估值的62.2%（2022/23

季度可交割比例在83.3%，环比上周降低

位。 

 

五、 美棉出口 

美国农业部报告显示，2022年12

要来自韩国、中国（2472吨）、墨西哥

美国2023/24年度陆地棉净出口签约量为

5 

家大中型棉花加工企业的调查，截至12月15日，全国加工率为62.0%

个百分点，其中新疆加工61.7%；全国销售率

个百分点。 

万吨（国家棉花市场监测系统2022年11月份预测

万吨，同比增加24.1万吨，较过去四年均值增加

367.3万吨，同比减少90.2万吨，较过去四年均值减少

75.6万吨，同比减少0.3万吨，较过去四年均值减少

棉纱贸易商已经启动了节前备库，而纺企对棉花原料备库却暂未启动

截然不同，在新疆疫情使得内地库皮棉价格居高不下的情况下

目前内地纺企采购内地皮棉现货理论亏损840元

棉纱贸易商已经启动节前备库，但纺企对棉花原料的补库却暂未开启

补库意向或许要到盈亏平衡变化、纺企利润或现金流得到改善

回落，那么也会刺激纺企备货。 

 图 4： 纺企利润 

 

 数据来源：TTEB  新世纪期货

美陆地棉合计检验量240万吨，同比降2.9%，

年度陆地棉产量预估值为295.26万吨）；皮马棉合计检验量

2022/23年度陆地棉产量预估值为10.23万吨）。

环比上周降低0.2个百分点，同比低1.8个百分点，

12月2-8日，2022/23年度美国陆地棉净签约量为

墨西哥、泰国和巴基斯坦。土耳其和越南取消部分合同

年度陆地棉净出口签约量为6396吨，买主是土耳其和巴基斯坦

62.0%，同比下降18.5个百

全国销售率为12.9%，同比下降0.5个

月份预测）测算，截至12月15

较过去四年均值增加24.8万吨，其中新

较过去四年均值减少99.6万吨，其中

过去四年均值减少55.3万吨。 

而纺企对棉花原料备库却暂未启动。原因

在新疆疫情使得内地库皮棉价格居高不下的情况下，内地纺

元/吨左右，而新疆纺企采

但纺企对棉花原料的补库却暂未开启，纺企棉花库存仍

纺企利润或现金流得到改善后才会落实。

 

新世纪期货 

，占年陆地棉产量预估值的

皮马棉合计检验量6.36万吨，同比增28.7%，

）。周度可交割比例在82.6%，

，上市速度依然保持相对高

年度美国陆地棉净签约量为4218吨，新增签约主

土耳其和越南取消部分合同。 

买主是土耳其和巴基斯坦。 
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美国2022/23年度陆地棉装运量为

耳其和印度尼西亚。 

图 5： 美棉周度出口 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

六、 国内进口 

截至12月15日CotlookA 指数至

17271元/吨净重，当前国产棉与1%价差至

图 6： 国内外棉花价格 

数据来源：TTEB  新世纪期货 
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年度陆地棉装运量为3.22万吨，主要运往中国（1.36万吨）、

指数至99.2美分/磅，折1%人民币清关裸价格在

价差至-2853元/吨附近。 

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 22-09-30

）、巴基斯坦、墨西哥、土

 

人民币清关裸价格在17133元/吨、折滑准税

 

数据来源：Wind
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七、 棉花库存 

与往年比，周转库存和疆内周转库存处在较高水平

情影响，疆棉外运速度偏慢也时造成这个结果的原因

平。 

图 7： 棉花周转库存 

数据来源：WIND  新世纪期货 

截至12月16日，一号棉注册仓单

仓单新疆棉1514（其中北疆库1070，
图 8： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

八、 下游市场 

周转库存量:商品棉:监测合计

19-Q1 19-Q2 19-Q3 19-Q419-Q1

60

120

180

240

300

360

420

480

万吨万吨

7 

周转库存和疆内周转库存处在较高水平，这凸显了下游消费弱的一面

疆棉外运速度偏慢也时造成这个结果的原因。相对应，缺乏补充使得内地周转库存处于较低水

一号棉注册仓单1514张、预报仓单461张，合计1975张，

，南疆库442，内地库2），地产棉0张。 

周转库存量:商品棉:监测合计 周转库存量:商品棉:内地库(右轴) 周转库存量:商品棉:新疆库

19-Q4 20-Q1 20-Q2 20-Q3 20-Q4 21-Q1 21-Q2 21-Q3 21-Q4 22-Q1

这凸显了下游消费弱的一面，同时由于受到疫

缺乏补充使得内地周转库存处于较低水

 

，折8.295万吨。22/23注册

 

数据来源：Wind
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纯棉纱市场成交尚可，近期库存去化较快

居多。各地感染人数不断增加，纺企用工工人阳线增多

行情偏稳为主。现山东产C40S喷气带票到货价

图 9： 国内外棉纱价差 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

全棉坯布市场交投有所好转，下游贸易商拿货较多

认为年后行情恢复有限。个别织厂近期回款为主

感染激增，织厂开机率受到影响，现浙江

图 11： 坯布开机负荷 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

8 

近期库存去化较快，但据纺企反映下游订单并无明显增加

纺企用工工人阳线增多，缺岗率增加，纺企开机率有所下降

喷气带票到货价24000元/吨。 

 图 10： 棉纱库存 

 

 

 数据来源：TTEB  新世纪期货

下游贸易商拿货较多，但染厂拿货不多。多数织厂表示近期观

个别织厂近期回款为主，并表示今年应收账款回款难度小

现浙江C32S*C32S 68*68 63"喷气含税出厂

 图 12： 坯布库存 

 

 数据来源：TTEB  新世纪期货

 

但据纺企反映下游订单并无明显增加，投机及年底补库

纺企开机率有所下降。预计短期
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多数织厂表示近期观望为主，

并表示今年应收账款回款难度小。目前由于工人疫情

喷气含税出厂5.4元/米。 

新世纪期货 
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