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一、观点摘要： 

内外盘棉花但整体仍在靠拢的均线间

移，底部仍有支撑。 

近日 USDA 召开的农业展望论坛上，

供需情况做出总产微增、消费恢复、期末库存下降

叠加签约数据、装运数据表现强劲，美棉

棉花加工、销售进度已赶上并超过去年

后导致的供应压力后移逐渐得到体现，意味着

保，目前仓单数量保持较快增长，部分大型棉企选择注册仓单在

盘面交割。 

产业链上下游有所分化，下游大型织厂情况较好

接至 3月底。国内终端纺织品服装消费很大程度

当前内销市场略有起色，而出口形势不佳

好预期，大的企业订单情况较好、有备货

国内市场也在等候新年度的目标补贴政策

整政策出台。 

下游市场尚未呈现旺季的景象，市场观望情绪较浓

未摆脱区间运行的格局。 

 

二、结论及操作建议： 

市场保持着向好预期，对后市谨慎乐观

 

三、风险因素： 

棉花种植政策的调整是否符合预期；

缺乏订单是下游多数企业普遍存在的问题

季外销订单能否有起色。 

 

                                     2023-02-27|新世纪期货 

均线间波动，交易中心略有上

，对全球棉花种植面积及

期末库存下降的偏多预测，

美棉振幅有所加大。 

去年同期，前期因生产落

意味着还会有新棉等待套

部分大型棉企选择注册仓单在

下游大型织厂情况较好，部分订单

终端纺织品服装消费很大程度有赖于出口市场，

出口形势不佳。但下游市场保持着向

备货行为。 

国内市场也在等候新年度的目标补贴政策以及种植面积调

市场观望情绪较浓，棉价仍

乐观。 

； 

订单是下游多数企业普遍存在的问题，3-4 月份传统旺
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一、 行情回顾 

近一周以来，内外盘棉花交易中心

性。 

近日 USDA 召开的农业展望论坛上

末库存下降的偏多预测，但棉价仍未

图 1： 内外盘棉花走势 

数据来源：WIND 新世纪期货 

 

二、 政策背景与解读 

1、中央一号文件 

刚公布的中央一号文件，与去年相比

一号文件需要重视的另一点是，

村部又发布了实施意见，其中“多油并举扩大油料面积

划了重点，“在新疆宜棉区推广棉豆轮作

国进口粮食 14687 万吨，占比最高的就是大豆

需求。联系到近日我国发表的“反美国霸权檄文

等因素，总的种植面积难有提升，因此拟增加的大豆种植不可避免会挤占棉花的种植面积

短期内，欧美不会放弃对新疆棉的打压

计还会维持。因而在新疆自治区政府工作报

吨以上，而 2022 年的产量已达到 563

综合以上，我们可以判断：2023

品质上来，体现到补贴上，质量补贴的比重将会提高

制定种植计划时，要更多考虑单一品种连片种植

有相对优势。 

2、NCC 和 USDA 的预计 
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交易中心略有上移，但整体仍在靠拢的均线间波动

召开的农业展望论坛上，对全球棉花种植面积及供需情况做出

仍未摆脱区间运行的格局。 

与去年相比，去掉了稳定种植面积的说法，只提及完善目标价格补贴政策

，比 2022 年更迫切地提到了加力扩种大豆和油料作物

多油并举扩大油料面积”、“千方百计稳定大豆面积

在新疆宜棉区推广棉豆轮作”，油料作物的种植已提高到了前所未有的地步

占比最高的就是大豆，占比高达 62%，用于满足国内食用植物油和豆粕饲料的

反美国霸权檄文”以及要求的“底线思维”，

因此拟增加的大豆种植不可避免会挤占棉花的种植面积

欧美不会放弃对新疆棉的打压，疆棉出口仍需面临巨大阻力，国产棉相对进口棉的贴水预

在新疆自治区政府工作报告中，可以看到，也仅提出 2023

563 万吨。 

2023 年植棉面积的下降将是大概率事件；管理层

质量补贴的比重将会提高；棉花的一致性也是市场看重的一个指标

要更多考虑单一品种连片种植，大户和合作社的规模化种植使得他们在获得补贴上具

期货收盘价(活跃合约):棉花 期货结算价(连续):NYMEX棉花(右轴)

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

波动，没有出现较强的方向

种植面积及供需情况做出总产微增、消费恢复、期

 

只提及完善目标价格补贴政策。 

迫切地提到了加力扩种大豆和油料作物。随后农业农

定大豆面积、力争有所增加”

油料作物的种植已提高到了前所未有的地步。2022 年，我

用于满足国内食用植物油和豆粕饲料的

，再考虑到新疆水资源限制

因此拟增加的大豆种植不可避免会挤占棉花的种植面积。 

国产棉相对进口棉的贴水预

2023 年确保棉花产量在 500 万

管理层会把重心放到提高棉花

棉花的一致性也是市场看重的一个指标，农户在

的规模化种植使得他们在获得补贴上具

数据来源：Wind
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根据美国国家棉花总会（NCC）发布的种植意向调查

较 2022 年下降了 17.0%。NCC 副总裁

棉花价格较低，棉花与玉米和大豆的价格比率处于自

仍在上升。 

而美国农业部（USDA）展望论坛

库存因此下降的态势；产量微增主要体现在对美国和巴基斯坦总产预期增加

于产量预期，期末库存预期将下降。

论坛还预计 2023 年美国棉花种植面积为

种植面积为 1380 万英亩，2022 年展望论坛为

包。植棉面积降幅较大，但预计弃耕率将小于

 

三、 USDA 展望报告 

表 1：USDA 预测 

分项 

收获面积

（万公顷） 

2022/23 

2023/24 

期初库存

（万吨） 

2022/23 

2023/24 

产    量 

（万吨） 

2022/23 

2023/24 

进    口 

（万吨） 

2022/23 

2023/24 

出    口 

（万吨） 

2022/23 

2023/24 

消    费 

（万吨） 

2022/23 

2023/24 

期末库存

（万吨） 

2022/23 

2023/24 

库 销 比 

（%） 

2022/23 

2023/24 

预计2023/24年度全球棉花收获面积为

要由于美国和巴基斯坦产量预期增加

善而增加，预计为 2515 万吨，同比增

降 3.8%。 

预计 2023/24 年度中国棉花供减需增

同比减 4.4%;消费量为 806 万吨，同比增

2024 年经济增速恢复的预期，以及疫情封锁期间家庭储蓄增加进而增加居民对棉制品消费的预期

3 

发布的种植意向调查，2023 年度美国意向植棉面积为

副总裁 Jody 表示，美国农民会根据农作物的比价做出种植决定

棉花与玉米和大豆的价格比率处于自 2009 年以来的最低水平

展望论坛预测：2023/24 年度全球供需预计呈现总产微增

产量微增主要体现在对美国和巴基斯坦总产预期增加；

。 

年美国棉花种植面积为 1090 万英亩。（彭博预期值为 1140

年展望论坛为 1270 万英亩）；预计 2023 年美国棉花期末库存为

但预计弃耕率将小于 2022 年，因此产量降幅将有限

全球 中国 

3140 300 

3150 300 

1855 812 

1940 814 

2491 621 

2504 594 

880 170 

925 185 

880 2 

925 2 

2410 784 

2515 806 

1940 814 

1929 786 

80.5 103.6 

76.7 97.3 

年度全球棉花收获面积为3150万公顷，同比增0.3%;产量为

要由于美国和巴基斯坦产量预期增加，抵消了中国和土耳其的预期减产);消费量将随着世界经济缓慢改

同比增 4.4%;期末库存为 1929 万吨，同比减 0.6%;

供减需增，收获面积为 300 万公顷，同比持稳略减

同比增 2.8%(消费增长主要是基于国际货币基金组织对中国

以及疫情封锁期间家庭储蓄增加进而增加居民对棉制品消费的预期

年度美国意向植棉面积为 1140 万英亩，

美国农民会根据农作物的比价做出种植决定，而目前

年以来的最低水平，而与此同时，生产成本

年度全球供需预计呈现总产微增、消费恢复，期末

；全球棉花消费量预期略高

1140 万英亩，2022 年最终

年美国棉花期末库存为 400 万

因此产量降幅将有限。 

美国 

301 

360 

82 

94 

320 

344 

0.22 

0 

261 

300 

46 

50 

94 

87 

83 

80 

产量为2504万吨，同比增0.5%(主

消费量将随着世界经济缓慢改

0.6%;库消比为 76.7%，同比

同比持稳略减;产量为 594 万吨，

消费增长主要是基于国际货币基金组织对中国 2023 年和

以及疫情封锁期间家庭储蓄增加进而增加居民对棉制品消费的预期);期末
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库存为 786 万吨，同比减 3.6%;库消比为

预计 2023/24 年度美棉种植面积为

收获面积为 890 万英亩，同比增 19.6%;

降 10%;产量为 344 万吨，同比增 7.6%(

万吨，同比增 9.5%;出口将随着全球经济改善而增加

吨，同比减 7%;库消比为 24.8%，同比减

 

四、 市场价格动态 

表 2：国内棉花市场现货价格 

品种 

国内 3128 级皮棉指数 

国内 137 级长绒棉 

CF2305 

CY C32S 

品种 

美棉花 5 月合约 

COTLOOK A 远东指数 

市场动态 

表 3：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 

4 

库消比为 97.3%，出现明显降幅，同比降 6.4%

年度美棉种植面积为 1090 万英亩，同比减 20.8%(此前 NCC

19.6%;弃收率为 18.3%，同比减 27.6%;平均单产为

7.6%(产量增加主要是由于收获面积增加和弃收率的下降

出口将随着全球经济改善而增加，预计为 300 万吨，同比增

同比减 5.7%。 

单位 2 月 10 日 2 月 17

元/吨 14690 14760

元/吨 23000 22900

元/吨 14170 14285

元/吨 22970 22900

单位 2 月 17 日 2 月 23

美分/磅 81.5 82.16

美分/磅 97.35 97.1

现货冲高回落，现货交投淡于上

今日 涨跌 

21375 -335 

21740 -115 

16450 0 

22900 -20 

25530 -20 

30280 -20 

6.4%。 

NCC 预测值是 1140 万英亩);

平均单产为 852 磅/英亩，同比

产量增加主要是由于收获面积增加和弃收率的下降);消费量为 50

同比增 15%;期末库存为 87 万

17 日 变化 

14760 0.48% 

22900 -0.43% 

14285 0.81% 

22900 -0.30% 

23 日 变化 

82.16 0.81% 

97.1 -0.26% 

现货冲高回落，现货交投淡于上周 

预期 

震荡 

震荡偏弱 

震荡偏弱 

震荡偏弱 

震荡偏弱 

震荡偏弱 
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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99.1%，

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1.6个百分点，其中新疆加工

较过去四年均值下降4.8个百分点，其中新疆销售

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608.5万吨，

售563.4万吨；累计加工皮棉592.7万吨

加工551.7万吨；累计销售皮棉279.9

疆销售257.1万吨。 

 

六、 美棉出口 

据美国农业部发布的美棉出口周报数据显示

（含签约103510吨，取消前期签约7053

吨，较前一周增加4%，较近四周平均减少

棉885吨，较前一周减少43%。新年度陆地棉签约

截至2023年2月16日，美国累计净签约出口

87.37%，累计装运棉花115.1万吨，装运率

装运率50.19%。皮马棉签约量为3.0万吨

图 2： 美棉周度出口 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

 

5 

省区46县市900户农户调查数据显示，截至2023

，同比下降0.5个百分点，与过去四年均值

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97.4%

其中新疆加工97.9%；全国销售率为46.0%

其中新疆销售45.6%。 

万吨(国家棉花市场监测系统2022年11月份预测

，同比增加30.3万吨，较过去四年均值增加

万吨，同比增加19.0万吨，较过去四年均值

9万吨，同比增加65.3万吨，较过去四年均值减少

据美国农业部发布的美棉出口周报数据显示，2月16日当周美国2022/23年度陆地棉净签约

7053吨），较前一周增加96%，较近四周平均增加

较近四周平均减少1%。净签约本年度皮马棉318吨，较前一周减少

新年度陆地棉签约2699吨，无新年度皮马棉签约

美国累计净签约出口2022/23年度棉花228.3万吨，

装运率50.42%。其中陆地棉签约量为225.3

万吨，装运2.0万吨，装运率67.37%。 

2023年2月23日，全国新棉

与过去四年均值持平，其中新疆交售基本

%，同比下降1.8个百分点，

%，同比提高8.9个百分点，

月份预测)测算，截至2月23日，

较过去四年均值增加22.7万吨，其中新疆交

较过去四年均值增加12.9万吨，其中新疆

较过去四年均值减少18.0万吨，其中新

年度陆地棉净签约96457吨

较近四周平均增加97%。装运陆地棉43908

较前一周减少31%；装运皮马

无新年度皮马棉签约。 

，达到年度预期出口量的

225.3万吨，装运113.1万吨，
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七、 国内进口 

截至2月23日CotlookA 指数至97.1

元/吨净重，当前国产棉与1%价差至-

图 3： 国内外棉花价格 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

 

八、 棉花库存 

从全国棉花商业库存来看，当前棉花商业总库存

年来的低点。从纺企原料库存来看，

从纺企纱线库存来看，全国主要地区纺企纱线库存为

整体库存低于同期水平，库存整体压力不大

纺织市场运行态势整体稳定。 

6 

97.1美分/磅，折1%人民币清关裸价格在16601

-1681元/吨附近。现货价格指数与滑准税下价差有所扩大

当前棉花商业总库存425.28万吨，同比少8.61%

，全国主流地区纺企棉花库存折存天数为20.3

全国主要地区纺企纱线库存为19.6天，同比减少21.91%

库存整体压力不大，若下游终端行情开始启动，向上传导过程

16601元/吨、折滑准税16745

现货价格指数与滑准税下价差有所扩大。 

 

8.61%；工业库存更是处在近

20.3天，同比减少39.4%；

21.91%。 

向上传导过程会较为顺畅，
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图 4： 棉花工业库存和商业库存 

数据来源：WIND  新世纪期货 

截至2月24日，一号棉注册仓单12264

注册仓单新疆棉11972（其中北疆库6142
图 5： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

九、 国内下游市场 

当前国内方面，近期棉花价格波动较大

单无较大改善，随买随用为主，对棉花价格支撑或较为有限

国的服装及服装配饰零售额（季调）

及配饰零售额同环比稳增，消费仍具韧性

19-1219-12
150

200

250

300

350

400
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12264张、预报仓单2485张，合计14749张

6142，南疆库5328，内地库502），地产棉

近期棉花价格波动较大，市场较为谨慎，下游观望心态加剧

对棉花价格支撑或较为有限。根据美国商业部数据显示

）为267.39亿美元，同比增长6.28%，环比增长

消费仍具韧性。 

商业库存:棉花 工业库存:棉花(右轴)

19-12 20-12 21-1219-12

 

张，折61.9458万吨。22/23

地产棉292张。 

 

下游观望心态加剧。由于下游纺企新增订

根据美国商业部数据显示，2023年1月美

环比增长2.52%。1月美国服装

数据来源：Wind
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纯棉纱交投变化不大，纺企库存较低

有较大分歧，行情短期预计偏弱震荡为主

图 6： 国内外棉纱价差 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

全棉坯布市场整体交投气氛整体平稳

货速度较上周加快，预计3月下游需求增量平稳

因此坯布价格平稳主导，可商谈空间不大

图 8： 坯布开机负荷 

数据来源：TTEB  新世纪期货 
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纺企库存较低，有一定挺价意愿，但局部有小幅优惠出货

偏弱震荡为主。 

 图 7： 棉纱库存 

 

 

 数据来源：TTEB  新世纪期货

全棉坯布市场整体交投气氛整体平稳，局部繁忙，价格方面维持稳定。目前织厂仍处在去库存

月下游需求增量平稳，订单方面有待观察；价格方面

可商谈空间不大。 

 图 9： 坯布库存 

 

 

 数据来源：TTEB  新世纪期货

局部有小幅优惠出货。表明对后市看法

 
新世纪期货 

目前织厂仍处在去库存，出

价格方面，目前原料价格平稳，
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