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一、观点摘要： 

美棉维持着无序区间震荡的背景下，

后整体新增订单平平，盘面在前期对需求

向弱现实的悲观一方倾斜。 

日新增皮棉加工量再次突破3万吨，新棉

快，最终产量或高于各方预期； 

仓单数量也有较快增长，前期因生产

移逐渐体现到盘面上，有大量新棉仍等待套保

目前公布的市场数据显示经济正在恢复

仍有不小差距，纺服市场人们也担心担心棉纱

“倒春寒”的情况。 

如果说前期关于开门红的预期过于乐观的话

心理又过于倾向悲观。 

二季度后北半球新棉开始播种，国内外天气均存在炒作的空

间，棉价预计受到供应端的支撑。本周末美国棉花总会

将公布最新的美国新年度植棉面积意向，

的不利作用料将体现，需密切关注。 

总体上，2023 年内需有望修复，后市

度加大，在内外棉价依旧倒挂的格局下，

步上移。 

 

二、结论及操作建议： 

国内棉价在经历回调后，利空因素所产生的动能得到释放

目前下跌动力有所趋缓。预计国内棉价在短期内将进入

阶段状态。 

 

三、风险因素： 

缺乏长期订单是下游多数企业普遍存在的问题

单的持续性还有待观察，企业主要以 2-3

长单仍显不足，春夏季服装是否能够迎来小旺季需进一步观望

                                     2023-02-13|新世纪期货 

，郑棉出现连续调整。年

对需求“强预期”炒作后，又

新棉加工、销售进度加

生产落后导致的供应压力后

有大量新棉仍等待套保。 

数据显示经济正在恢复，但与 2019 年相比

纺服市场人们也担心担心棉纱、坯布行情会出现

如果说前期关于开门红的预期过于乐观的话，那么目前市场

国内外天气均存在炒作的空

本周末美国棉花总会（NCC）

，棉粮比低位对植棉面积

后市纺织品服装促销措施力

，国内棉价重心有望进一

利空因素所产生的动能得到释放，

预计国内棉价在短期内将进入弱势盘整

缺乏长期订单是下游多数企业普遍存在的问题。后续新增订

3月份订单为主，大单、

春夏季服装是否能够迎来小旺季需进一步观望。 
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一、 行情回顾 

近一周以来，美棉维持着无序的区间震荡走势

郑棉则陷入连续调整：新棉加工

有较快增长，前期因生产落后导致的

图 1： 内外盘棉花走势 

数据来源：WIND 新世纪期货 

 

二、 背景资料 

加息升温 

美国公布的 1月非农就业人数大幅

累国际棉花价格弱势震荡。 

出口形势严峻 

据海关总署的数据，2022 年 1-

3.5936 万亿美元，同比增长 7%。但

出口数据相对来说不是很好，出口降幅在扩大
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无序的区间震荡走势。 

加工、销售进度加快，这引发市场对最终产量

导致的供应压力后移逐渐体现到盘面上。 

大幅回升，引发市场对美联储进一步加息的担忧

-12 月我国进出口突破了 40 万亿的人民币

但 12 月我国出口为 3060.8 亿美元，同比下跌

出口降幅在扩大，这也是疫情管控在 2022 年的年底放开

期货收盘价(活跃合约):棉花 期货结算价(连续):NYMEX棉花(右轴)

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

产量增加的预期；仓单数量也

 

引发市场对美联储进一步加息的担忧，美国股市下跌，拖

万亿的人民币，6.3096 万亿美元。出口

同比下跌 9.9%。可以说，12 月的

年的年底放开的重要原因。 

数据来源：Wind
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图 2： 进出口数据 

数据来源：招商银行  新世纪期货 

随着疫情管控放松及各项经济刺激政策的推出

了显著好转，但与2019年疫情前相比

 

三、 机构预测 

国际棉花咨询委员会(ICAC) 

ICAC在2月份全球产需预测中指出

同比下降46万吨，消费量2303万吨，

ICAC还对比了上年度的预测和当前的实际情况

格和市场预测，目前本年度已经过去一半

坦遭遇了大洪水，棉花损失将近35%，

印度和巴西的产量同比保持了增长。

这是高通胀引发全球经济增长下滑的直接结果

和半年前相比，2022/23年度棉花产量

到中国经济恢复、美国和全球通胀下降以及全球经济增长趋稳

计本年度考特鲁克A指数为96-126美分

美国农业部（USDA） 

2月USDA报告对2022/23年度全球棉市供需的调整中性偏多

22万吨，主要因印度棉花产量再度下调

量也进行了调减，最终使得全球棉花期末库存下调

22/23年度全球棉花还处于产需过剩的格局中

表 1：2月 USDA 报告 
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 图 3： 全球出口总额和中国占比

 

 

 数据来源：招商银行  新世纪期货

随着疫情管控放松及各项经济刺激政策的推出，国内经济逐渐复苏，年初不少数据较

年疫情前相比，仍存在差距。 

月份全球产需预测中指出：目前全球棉花供应继续保持宽松。预计全球棉花产量

，同比下降267万吨，产大于需166万吨。 

对比了上年度的预测和当前的实际情况。2022年6月，ICAC发布第一份正式的

目前本年度已经过去一半，美国得州西部的大部分棉花绝收或者质量大幅下降

，而澳大利亚和西非的产量也明显减少。其他产棉国中

。和当初的预测相比，目前ICAC的棉花消费量预测减少了

这是高通胀引发全球经济增长下滑的直接结果。 

年度棉花产量、消费量和价格都明显下降，但现在情况正逐渐改善

美国和全球通胀下降以及全球经济增长趋稳，市场有理由对未来持乐观态度

美分/磅，中间价为104美分/磅。 

年度全球棉市供需的调整中性偏多：环比上月，将全球棉花产量大幅下调了

主要因印度棉花产量再度下调；同时USDA将全球棉花消费量下调了4

最终使得全球棉花期末库存下调19万吨至1939万吨，库销比下降

年度全球棉花还处于产需过剩的格局中。 

全球出口总额和中国占比 

 
新世纪期货 

年初不少数据较2022年同期有

预计全球棉花产量2469万吨，

 

发布第一份正式的2022/23年度价

美国得州西部的大部分棉花绝收或者质量大幅下降，巴基斯

其他产棉国中，只有中国、

的棉花消费量预测减少了307万吨，

但现在情况正逐渐改善。考虑

市场有理由对未来持乐观态度。ICAC预

将全球棉花产量大幅下调了

4万吨，对全球进出口贸易

库销比下降0.63%。数据反映，



新世纪期货研究|棉花策略周报 

国家棉花市场监测系统 
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据国家棉花市场监测系统数据，

后纺织厂陆续开工复产，纺织服装市场

单情况有待观察，棉价暂维持上月预测值不变

表 2：中国棉花供需平衡 

 

四、 市场价格动态 

表 3：国内棉花市场现货价格 

项目 

3128 级 

137 级 

CF2305 

印度棉 S-6 1-1/8 

5 

，截至2月2日，全国棉花销售率为28.6%，同比下降

纺织服装市场“金三银四”传统旺季即将来临，市场信心逐步恢复

棉价暂维持上月预测值不变。 

价格指数 涨跌 

14935 -325 

23100 0 

14480 -350 

16800 350 

同比下降2.1个百分点。节

市场信心逐步恢复，但最终订

 

短期趋势 

～ 

～ 

～ 

～ 
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巴西 M 1-1/8 

表 4：棉纱市场价格 

主要指标 

CY2305 

CY2309 

CY OEC10 

CY C32 

CY JC40 

CY 紧密纺 JC60 

 

五、 新棉加工生产 

据国家棉花市场监测系统对14省区

采摘基本结束；全国交售率为98.8%，

疆交售基本结束。 

另据对60家大中型棉花加工企业的调查

较过去四年均值下降5.6个百分点，其中新疆加工

较过去四年均值下降12.5个百分点，

按照国内棉花预计产量613.8万吨

全国累计交售籽棉折皮棉606.3万吨，

售563.4万吨；累计加工皮棉564.1万吨

加工505.1万吨；累计销售皮棉204.3

疆销售183.1万吨。 

截止到2023年2月12日24点，2022

革方案的要求加工棉花并进行公证检验

家加工企业，检验数量22205921包，

重量7.49万吨。 

我们看到，销售率和加工量有了显著的提升

的产量增加和后期现货压力的加大。

国内新棉加工稳步推进。巴西棉种植进度
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17200 0 

今日 涨跌 

22515 -585 

21995 -490 

16600 0 

23200 0 

25800 0 

30700 0 

省区46县市900户农户调查数据显示，截至

，同比下降0.7个百分点，与过去四年均值降

家大中型棉花加工企业的调查，截至2月9日，全国加工率为93.0%

其中新疆加工93.2%；全国销售率为33.7%

，其中新疆销售32.5%。 

万吨(国家棉花市场监测系统2022年11月份预测

，同比增加29.3万吨，较过去四年均值增加

万吨，同比减少3.0万吨，较过去四年均值

3万吨，同比增加20.6万吨，较过去四年均值减少

2022棉花年度全国共有1060家棉花加工企业按照棉花质量检验体制改

革方案的要求加工棉花并进行公证检验，检验数量22540814包，检验重量508.27

，检验重量500.78吨。内地94家加工企业，

率和加工量有了显著的提升，这成为压制近期盘面的重要因素

。 

巴西棉种植进度81%，同比增加1.4个百分点，棉花种植迅

～ 

预期 

震荡 

震荡 

偏强 

偏强 

偏强 

偏强 

截至2023年2月9日，全国新棉

与过去四年均值降0.1个百分点，其中新

%，同比下降5.2个百分点，

%，同比提高1.9个百分点，

月份预测)测算，截至2月9日，

较过去四年均值增加21.8万吨，其中新疆交

较过去四年均值减少12.3万吨，其中新疆

较过去四年均值减少66.4万吨，其中新

家棉花加工企业按照棉花质量检验体制改

508.27万吨。其中，新疆966

，检验数量334893包，检验

这成为压制近期盘面的重要因素，因为它暗示了可能

棉花种植迅速加快。 
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六、 美棉出口 

据美国农业部(USDA)报告显示，

吨，创下销售年度新高，较前周增长

越南转入45吨)、土耳其(16480吨，包括取消

亚(3768吨)、巴基斯坦(3178吨，包括取消

2022/23年度美国陆地棉出口装运量

巴基斯坦(10260吨)、越南(9716吨)、

2023/24年度美国陆地棉出口签约量

2023年1月27日-2月2日，2022/23

下降50%，主要买家越南(159吨)、孟加拉国

2022/23年度美国皮马棉出口装运量

越南(499吨)、印度(295吨)、中国(250

巴西贸易商称1月份棉花销售有所增加

减少。 

图 4： 美棉周度出口 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

 

七、 国内进口 

截至2月9日CotlookA 指数至100.75

17053元/吨净重，当前国产棉与1%价差至

22-01-31 22-03-3122-01-31
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，2023年1月27日-2月2日，2022/23年度美国陆地棉出口签约量

较前周增长54%，较前4周平均水平增长58%，主要买

包括取消68吨)、越南(10283吨，包括从韩国转入

包括取消953吨)，取消合同的有萨尔瓦多(91

年度美国陆地棉出口装运量47693吨，较前周下降1%，较前4周平均水平增长

、中国(9148吨)、土耳其(4290吨)、墨西哥

年度美国陆地棉出口签约量1090吨，主要买家泰国(749吨)。 

2022/23年度美国皮马棉出口签约量295吨，较前周明显下降

孟加拉国(68吨)。 

年度美国皮马棉出口装运量1317吨，较前周下降25%，较前4周平均水平增长

(250吨)、韩国(91吨)、土耳其(68吨)。 

月份棉花销售有所增加。美棉出口销售周环比增加，对中国销售减少

100.75美分/磅，折1%人民币清关裸价格在

价差至-1653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 22-05-31 22-07-31 22-09-30 22-11-30

年度美国陆地棉出口签约量59656

主要买家中国(19908吨，包括从

包括从韩国转入182吨)、印度尼西

(91吨)、墨西哥(68吨)。 

周平均水平增长17%，主要运往

墨西哥(2951吨)。 

较前周明显下降，前4周平均

周平均水平增长4%，主要运往

对中国销售减少，装运周环比

 

人民币清关裸价格在16913元/吨、折滑准税

数据来源：Wind

22-11-30 23-01-31
0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

160000

180000包包



新世纪期货研究|棉花策略周报 

图 5： 国内外棉花价格 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

 

八、 棉花库存 

库存端，保税区棉花库存周环比增加

纺企棉花原料库存增加，纱线库存周环比增加

原料工业库存。坯布库存高位回落。

图 6： 棉花工业库存和商业库存 

数据来源：WIND  新世纪期货 

近期仓单数量增长速度加快，令

2641张，合计12378张，折51.9876万吨

内地库302），地产棉194张。 
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保税区棉花库存周环比增加，全国商业库存周环比减少(新疆库存减少

纱线库存周环比增加。预期转好以及超低的库存促使厂家开始积极备货

。价差方面，内外倒挂，价差扩大。即期纯棉纱利润增加

令盘面压力加大。截至2月10日，一号棉注册仓单

万吨。22/23注册仓单新疆棉9543（其中北疆库

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 21-Q4 22-Q1

 

新疆库存减少，内地库存增加)。

预期转好以及超低的库存促使厂家开始积极备货、增加

即期纯棉纱利润增加。 

 

一号棉注册仓单9737张、预报仓单

其中北疆库5537，南疆库3704，

数据来源：Wind
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图 7： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

九、 全球纺服产业 

根据国际纺联（ITMF）的最新纺织调查

球除了北美和中美地区以外，其他地区和产业各环节的订单指数都为负值

了去年夏季以来的首次增长。 

全球未交货订单从2022年3月的3.1

售商拒绝下单，而早期供应链中断也进一步减少了订单积压

维生产商和纺纱厂驱动）。 

全球受访者普遍对2023年6月的形势持乐观态度

能源状况明显改善；中国疫情防控政策优化以及边境开放使中国内销和进口的需求增强

同的情况下，全球经济将看到高于预期的增长水平

图 8： 全球纺织业经营变化 

数据来源：中国棉花网  新世纪期货 
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的最新纺织调查，2021年11月以来全球纺织订单持续下降

其他地区和产业各环节的订单指数都为负值，北美和中美地区的订单出现

3.1个月稳步下降到2023年1月的2.4个月，

而早期供应链中断也进一步减少了订单积压，导致全球产能利用率略有上升

月的形势持乐观态度。纺织制造商的预期更积极

中国疫情防控政策优化以及边境开放使中国内销和进口的需求增强

全球经济将看到高于预期的增长水平，这将有利于全球纺织业。

 图 9： 全球纺织业预期变化

 

 

 数据来源：中国棉花网 新世纪期货

 

月以来全球纺织订单持续下降。2023年1月，全

北美和中美地区的订单出现

，主要原因是是品牌商和零

导致全球产能利用率略有上升（主要由纤

纺织制造商的预期更积极一些，原因在于：全球

中国疫情防控政策优化以及边境开放使中国内销和进口的需求增强。在其他条件相

。 
全球纺织业预期变化 
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十、 国内下游市场 

国内新棉销售周环比增加。纺企开机率周环比增加

支持。 

目前纺企环节仍然呈现成品、原料库存双低的局面

从市场反馈来看，春节后纺企对棉

坯布，不过多限于节前未补库企业在春节后补库

部分企业仍低迷，同时广东、福建等内需服装市场需求要好于南通等家纺市场

尚可，但仍主要为备库行情，只是备库主体从贸易商转为织厂

环节均在等待终端消费进一步的反馈

图 10： 纺企原料棉花库存 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

坯布的库存情况相对来说没那么

增订单依旧稀少，部分织厂表示询价依旧积极

持平稳，常规品种坯布走货或将进一步走弱

图 12： 织企原料棉纱库存 

数据来源：TTEB  新世纪期货 
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纺企开机率周环比增加，市场期待中间蓄水池的补库行为

原料库存双低的局面，市场也对春节后的下游情况极为关注

春节后纺企对棉花原料的补库好于节前，节后首周下游织厂

不过多限于节前未补库企业在春节后补库，因此下游的表现较为分化，

福建等内需服装市场需求要好于南通等家纺市场

只是备库主体从贸易商转为织厂、服装厂，需求仍不算启动

环节均在等待终端消费进一步的反馈，节后第二周开始也即本周下游的成品涨价逐渐开始遭遇阻力

 图 11： 纺企成品棉纱库存

 

 

 数据来源：TTEB  新世纪期货

没那么乐观。下游常规品种采购略有减缓，但整体交投依旧平稳

部分织厂表示询价依旧积极，整体报价基本维持，变化不大

常规品种坯布走货或将进一步走弱。 

 图 13： 织企成品棉布库存

 

 

 数据来源：TTEB  新世纪期货

中间蓄水池的补库行为能给郑棉带来

市场也对春节后的下游情况极为关注。 

节后首周下游织厂、服装厂也备库棉纱、

，部分企业节后接单尚可，

福建等内需服装市场需求要好于南通等家纺市场，因此定性来看下游需求

需求仍不算启动，产业链各个

节后第二周开始也即本周下游的成品涨价逐渐开始遭遇阻力。 
库存 

 
新世纪期货 

但整体交投依旧平稳。目前新

变化不大。预计下周织厂开机持维

库存 

 

货 
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近期印度纺织服装需求逐步增加

加息传闻的负面影响外，东南亚纺织市场出现改善迹象
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近期印度纺织服装需求逐步增加，市场活跃度回升，纱厂开工率提高。综上所述

东南亚纺织市场出现改善迹象，对国际棉价形成一定程度的支撑

综上所述，除美联储超预期

对国际棉价形成一定程度的支撑。 
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