
 

1 
 

商品研究|棉花策略周报                                     2024-01-15|新世纪期货 

 
多空僵持无序震荡 

 
电话：0571-85155132 

邮编：310003 

地址：杭州市下城区万寿亭 13号 

网址：http://www.zjncf.com.cn 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

农产品组 观点摘要： 

郑棉近期延续着以 15500 为轴心的无序震荡。 

12 月以来下游市场订单较好，维持较好的产销，纱线亏损收

窄，坏布开机率有所回升。 

新棉在库综合成本高企持续为棉价提供支持。 

中国棉花协会日前进行了首次 2024 年植棉意向调查。调查

结果显示，2024 年全国植棉意向面积为 4088.1 万亩，同比下降

1.5%。 

中国各主港保税+非保税棉花库存总量呈现企稳回落趋势，

保税库库容“爆仓”、排队的现象缓解。工业库存和商业库存保

持高位运行。 

仓单数量保持较快增长，不过预报数量减少迅速，意味着大

量预报兑现后转为仓单，而后续仓单增长潜力下降。 

新棉销售进度偏慢，长假临近终端市场备货需求或将减弱，

大量棉花仍在轧花厂和棉商手中，成本线之上面临较重保值盘压

力。 

USDA1 月全球棉花供需报告中，调增了全球棉花预估产量，

调减全球消费量，期末库存环比将增加 43.1 万吨。 

多空僵持之下棉价仍缺乏方向性，沉重的实盘压力使得成本

线成为棉价的“天花板”。 

相关报告 
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一、 行情回顾 

12 月底以来，郑棉基本维持着以 15500 为轴心的无序震荡。近期较好的订单情况以及综合成本高企

提供了支撑，但新棉销售进度偏慢，使得棉价在成本线之上将面临较重的保值盘压力。 

美棉期末库存环比继续下降，ICE 期棉支撑较强。 

预计短期郑棉在多空对峙下，还将呈现震荡走势，难以表现出显著的方向性。 

图 1： 棉花 2405 合约走势 

 

数据来源：文华财经 新世纪期货 

 

二、 新棉生产 

根据国家棉花监测系统对 14 省区 46 县市 900 户农户以及 60 家大中型棉花加工企业的调查，截止

2024 年 1 月 11 日，各生产环节的进度如下： 

表 1：新棉产销进度 

 比例（%） 总量（万吨） 

新棉采摘 采摘进度 同比 较 4年均值 
 

  

100 0 0 
 

  

新棉交售 交售进度 同比 较 4年均值 交售量 同比 较 4 年均值 

99.3 1.2 0.7 561.5 -97.3 37.7 

新棉加工 加工率 同比 较 4年均值 加工量 同比 较 4 年均值 

97.4 14.9 4.2 546.9 50.3 2.2 

新棉销售 销售率 同比 较 4年均值 销售量 同比 较 4 年均值 

23.9 1.2 -11.6 134.3 -0.6 -73.1 

销售率较四年均值明显偏低，大量资源仍有待销售，这加重了实盘套保的压力，并成为棉价的最大

制约。 

三、 棉花供需平衡 
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1、 中国 

据国家统计局公告，2023 年中国棉花播种面积 2788.1 千公顷，比上年降 7.1%；单产每公顷 2014.9

公斤，比上年增 1.1%；总产量 561.8 万吨，比上年降 6.1%。2023/24 年度棉花生产预测数据据此调整。 

新年度皮棉加工收尾，销售进度略慢，据国家棉花市场监测系统数据，截至 1月 4日，全国皮棉加

工率和销售率分别 94.8%和 19.8%，比上年同期分别上升 17.0 个百分点和下降 0.1 个百分点。春节前刚

需补库，预计需求阶段性转好。 

中国棉花协会日前对全国 10 个省市和新疆自治区共 2041 个定点农户进行了首次 2024 年植棉意向

调查。调查结果显示，2024 年全国植棉意向面积为 4088.1 万亩，同比下降 1.5%。从新疆棉区情况来看，

2024 年植棉意向面积小幅下降，主要是由于部分地区计划调减棉花种植面积，同时增加粮食和油料等作

物面积，少部分棉农由于植棉成本增加而调减棉花种植。近年来，新疆棉花目标价格政策持续实施，再

加上棉花产业各环节特别是棉花种植与采摘机械化程度不断提高，棉花种植与采摘等更节省人力且成本

下降，九成以上的种植户在新种植季仍然选择棉花。 

表 1：国内棉花供需平衡 

 

 

2、 美国 

美国农业部发布了 1 月棉花供需报告。美国方面 2023 年度预测产量、出口量和期末库存下滑。产
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量预测下滑 34.2 万包至 1240 万包，主要是得州地区减少。出口量减少 10 万包，期末库存减少 20 万包

至 290 万包。陆地棉年度均值预测下滑 1美分至 76 美分/磅。 

表 2：美国棉花供需平衡 

 2021/22 2022/23 2023/24 环比 

11 月 12 月 

种植（百万英亩） 11.22 13.76 10.23 10.23 0.00% 

收获（百万英亩） 10.27 7.31 8.02 8.02 0.00% 

单产（磅/英亩） 819 950 783 765 -2.30% 

期初库存（百万包） 3.15 4.05 4.25 4.25 0.00% 

产量（百万包） 17.52 14.47 13.09 12.78 -2.37% 

进口（百万包） 0.01 0 0.01 0.01 0.00% 

总供应（百万包） 20.68 18.52 17.35 17.03 -1.84% 

国内使用量（百万包） 2.55 2.05 2.05 1.9 -7.32% 

出口（百万包） 14.48 12.77 12.2 12.2 0.00% 

总消费（百万包） 17.03 14.82 14.25 14.1 -1.05% 

损耗（百万包） -0.4 -0.55 -0.11 -0.17 54.55% 

期末库存（百万包） 4.05 4.25 3.2 3.1 -3.13% 

农场价格（美分/磅） 91.4 82 77 77 0.00% 

3、 印度 

印度棉花协会公布 12 月印度棉花供需数据，数据显示，印度 2023/24 年度棉花供需月环比暂无变

化，库存消费比保持为 6.2%。年同比中，棉花产量及国内总消费分别下降 1.69%和 2.2%。 

表 3：印度棉花供需平衡 

总供给 

期初库存 49.13  49.13  122.13  0.00% -59.77% 

产量 499.97  499.97  508.57  0.00% -1.69% 

进口 37.40  37.40  23.80  0.00% 57.14% 

总供应 586.50  586.50  654.50  0.00% -10.39% 

总需求 

纺企消费 476.00  476.00  498.10  0.00% -4.44% 

国内消费总量 528.70  528.70  540.60  0.00% -2.20% 

盈余 57.80  57.80  113.90  0.00% -49.25 

出口 23.80  23.80  73.10  0.00% -67.44 

期末库存 34.00  34.00  40.80  0.00% -16.67 

4、 全球 

美国农业部 1 月报告公布，2023/24 年度全球棉花资产负债表中由于期初库存和产量增加以及消费

量下降，预计本月全球 2023/24 年度期末库存环比将增加 43.1 万吨。 

消费方面由于印度、印度尼西亚、巴基斯坦、乌兹别克斯坦和土耳其的减少，预计 2023/24 年度全

球棉花消费量将比上月减少 28.3 万吨。 

全球棉花产量增加 5.7 万吨，主要中国增产 10.9 万吨，阿根廷产量也有增加，抵消美国棉花的产

量减少。 

世界贸易几乎没有变化，因为中国预计进口的 10.9 万吨增长被印度尼西亚、巴基斯坦和几个较小
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国家的减少所抵消。 

表 4：全球棉花供需平衡 
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ICAC12 月报告：23/24 年度全球产量 2491 万吨，消费 2394 万吨，期末库存 2222 万吨，略偏多。 

 

四、 进口与库存 

2024 年 1 月 8~11 日青岛港口保税巴西棉 M 1 5/32 净重报价为 91~92.45 美分/磅，滑准关税下的直

接进口成本约 16025~16270 元/吨，而河南、山东、江苏等内地库新疆棉“双 29”（公重报价集中在

16700~17000 元/吨，考虑到公重、净重结算差异，滑准关税下进口巴西棉成本低于新疆棉 1000 元/吨左

右。可见，12 月下旬以来，滑准关税（或 1%关税下）内外棉花价格顺挂幅度有所拉大，进口棉的竞争

力持续提升。 

图 2： 棉花进口 

 

数据来源：WIND 新世纪期货 

近期棉纱、棉布等产销触底回暖，纺织企业和棉纱贸易商“去库存”加快，内销订单尚欠起色，主

要是受出口订单的陆续下放。由于订单以出口美国、欧盟及孟加拉等国回流订单为主，因此大多有溯源

要求，纺企主要采用国储进口棉、采购港口保税或即期外棉、直接采购越南/印度 60S 棉纱等等多种方

式解决。2024 年上半年，仍需要靠出口纺织品服装订单支撑。 

2023 年增发的 75 万吨滑准关税棉花进口配额有效期截止 2024 年 2 月底；而 2024 年 89.4 万吨 1%

关税内棉花进口配额也即将下发。 

1 月上旬，中国各主港保税+非保税棉花库存总量呈现企稳、回落趋势，保税库库容“爆仓”、排队

的现象小幅缓解。工业库存和商业库存保持高位运行。 
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图 3： 棉花商业库存  图 4： 棉花工业库存 

 

数据来源：WIND  新世纪期货  数据来源：WIND 新世纪期货 

 

五、 美棉出口 

国际市场 1 月 4日当周美棉签约大增，除中国采购较好之外，越南采购也有所好转，给予市场较强

信心，USDA 1 月供需月报继续下调美棉产量，美棉出口也有所调降。 

美国农业部(USDA)每周出口销售报告显示，截至 1月 4日的一周内，陆地棉出口装船 22.81 万包，

较前周增加 7%，较前四周均值增加 12%，其中向中国出口装船 14.2 万包。 

2023/24 年出口销售净增数量较前周翻了一番，达到 26.25 万包。 

在过去 4份报告中，出口一直保持强劲，在 20 万包以上，徘徊在 12 月 21 日一周创下的 231000 包

市场年度高位附近，该周前周为纪录次高 222300 包。 

StoneXGroup 风险管理顾问 ValentinOlah 说：“由于世界各地工厂的保守购买态度，棉花管道感觉

空荡荡的，库存正在下降。这可能会唤醒被压抑的需求。” 

图 5： 美国棉花出口 

数据来源：Wind
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数据来源：WIND 新世纪期货 

 

六、 仓单 

截至 1 月 12 日，一号棉注册仓单 13284 张、预报仓单 720 张，合计 14004 张，折 58.8168 万吨。

23/24 注册仓单地产棉 971 张，新疆棉 12313 张(其中北疆库 6241,南疆库 4088)。 

仓单数量保持较快增长，不过预报数量减少迅速，意味着大量预报兑现后转为仓单，而后续仓单增

长潜力下降。 

图 6： 棉花仓单和预报 

数据来源：Wind
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数据来源：WIND 新世纪期货 

 

七、 下游市场 

海关：11 月纺织品服装出口同比下降 1.8%，降幅收窄。11 月份我国棉花进口 31 万吨，同比增加

72.9%；棉纱进口 15 万吨，同比增加 91.5%。 

纯棉纱市场交投尚可，成交有所下滑。棉纱价格稳中偏强，局部小涨。下游即将进入年底收尾阶段，

预计交投将逐渐放缓。 

12 月以来下游的好转、纺企棉纱的库存去化使得目前纺企成品库存低，纺企逢低对棉花原料采购意

愿较好，棉价存在较强支撑，不过目前棉纱价格虽有上涨，但内地纺企棉纱利润仍未完全修复 
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图 7： 国内外棉纱价格  图 8： 棉纱库存及负荷 

 

 

 
数据来源：TTEB  新世纪期货  数据来源：TTEB 新世纪期货 

全面坯布市场交投走淡 ，织厂反映近期询价现象减少，订单增量情况也明显不足，现货市场成交

逐渐减少。中小织厂反映年前订单尚可，但年后订单欠缺不及预期，心态谨慎主导。部分工厂前道陆续

停工，准备放假。采购方面，织厂年前备货量尚可，年前采购基本进入尾声。由于节后原料价格预期偏

强，因此预计坯布调涨的可能性较大。 

图 9： 全棉坯布开机  图 10： 坯布库存 

 

数据来源：TTEB  新世纪期货  数据来源：TTEB 新世纪期货 
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