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农产品组 观点摘要： 

 

随着采收、交售进入尾声，国内外棉花的供应端基本明朗，

市场的焦点和价格运行的主导逐渐转移到了需求端。 

需求端近期基本呈现偏多的色彩，美国的服装销售额、库消

比都有向好趋势，东南亚出口开始增加。我国的纺服出口数据也

显著回暖，并且在 12 月回暖幅度有所加速。12 月，我国纺织品

服装出口总额 252.72 亿美元，环比增长 6.79%。 

在出口转好的同时，我国内需市场进一步活跃也得到了数据

的有力支持。8 月份以来，我国限额以上单位纺织品零售额环同

比持续正增长，12 月份服装鞋帽、针、纺织品类商品当月零售值

环比增加 4.86%，同比增加 26%。 

此外，宏观面多部门密集发声，传递稳市场、稳信心的政策

信号，央行降准和定向降息为市场注入更多流动性，利好大宗商

品价格。 

可以看到，国内的新增订单和及利润逐渐改善，下游纺织企

业开机生产动力不断增强，利润改善、去库积极，并且普遍对年

后市场抱有良好预期。 

在棉价上行过程中，来自新棉的套保压力逐渐化解，可能

70-80%的棉花资源已经进行了套保，预计后续新增实盘压力有

限。 

应该说，棉价近期得到了宏观面、基本面较为有力的支持，

但棉价在这些利多因素作用下，涨幅仍相对有限，只是从 15500

上移到 16000 做平台整理。 

涨势受限的主要原因如下：未来总是存在不确定性，尤其是

需要度过漫长的春节长假，对终端消费的良好预期届时能否兑现

需要时间的验证。 

因此在行业上下游陆续进入收尾阶段的当下，棉价也暂以偏

强震荡应对，打开上升空间恐怕有待节后。 

相关报告 
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一、 行情回顾 

1 月中旬，郑棉围绕 15500 为轴心进行了一段时间的盘整。四季度中国纺织品服装出口表现回暖，

这帮助棉市维持偏强运行。 

1 月 18 日，郑棉收出长阳，期价借此上一台阶。这主要得益于国家统计局最新数据：12 月纺织品

零售额环同比持续正增长，较年度销售额均值高 30.9%。由于欧美对我国纺服出口的溯源，出口纺服产

品大多采用进口棉，而内销形势转好无疑对疆棉消化、国内棉价的提振更显著。 

不过长假临近，市场上下游进入收尾阶段，交易各方保持了一份谨慎，1 月下旬棉价没有进一步拓

展涨幅，而是在新的平台展开震荡整理，交易轴心由中旬的 15500 上移到 16000。 

市场各方对节后纺服市场较为乐观，棉价后市向上概率较大。 

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 

据国家棉花市场监测系统对 14 省区 46 县市 900 户农户调查数据显示，截至 2024 年 1 月 18 日，

全国新棉采摘已结束，以下按照国内棉花预计产量 565.7 万吨（2023 年 11 月份预测）测算： 

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 

99.4 1.1 0.7 562.3 -98.1 37.8 

新棉加工 加工率 同比 较 4年均值 加工量 同比 较 4 年均值 

98.5 13.3 3.8 553.9 40 0.1 

新棉销售 销售率 同比 较 4年均值 销售量 同比 较 4 年均值 

28.2 3.7 -8.6 158.7 10.8 -63.3 
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从对新疆部分轧花厂调查看，截至 1 月 25 日，2023/24 年度皮棉销售进度普遍达到 40-50%，南疆

三大棉区少数轧花厂销售率超过 60%，预计春节前新疆整体销售进度将达到 60-70%。由于北疆籽棉平均

收购价稍高，皮棉成本整体高于南疆 300-500 元/吨，导致北疆轧花厂棉花(16015, 15.00, 0.09%)销售

进度仍偏慢。 

12、1 月新疆棉询价、采购的主体仍是棉花贸易企业，随着郑棉主力合约上破 16000 元/吨，套保比

例已上调至 70-80%。内地规模以上纺企采购重点是兵团棉花、大型加工企业(集团)的资源。较大比例的

中小棉纺织厂已进入节前放假状态，棉纱、坯布等销售明显好于棉花。 

 

三、 现货市场 

截至 1月 25 日，国内 3128 皮棉均价 17062 元/吨，周环比上涨 1.49%。 
图 2： 棉花进口 

数据来源：Wind
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数据来源：WIND 新世纪期货 

新疆市场 3128B 新疆机采棉 16550-16650 元/吨，手采棉 16700-16800 元/吨。内地市场 3128B 新疆

机采棉 17100-17200 元/吨，手采棉 17300-17400 元/吨。 

品种 单位 1 月 19 日 1 月 26 日 变化 

国内 3128 级皮棉指数 元/吨 16380 16520 0.85% 

国内 137 级长绒棉 元/吨 31300 31200 -0.32% 

CF2405 元/吨 15925 15980 0.35% 

CY C32S 元/吨 22800 22950 0.66% 

美棉花 3 月合约 美分/磅 83.95 85.76 2.16% 

国内 3128 级皮棉指数 元/吨 16380 16520 0.85% 

市场动态 现货价格上涨，交投转淡 

 

四、 进口 

截至 1月 25 日 CotlookA 指数至 94.45 美分/磅，折 1%人民币清关裸价格在 16784 元/吨、折滑准税

16926 元/吨净重，当前国产棉与 1%价差至-274 元/吨附近。 
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图 3： 棉花进口 

 

数据来源：WIND 新世纪期货 

1 月 22-26 日，纽约棉花期货主力合约结算均价 85.15 美分/磅，较前周上涨 2.79 美分/磅，涨幅

3.4%。代表进口棉中国主港到岸均价的国际棉花指数(M)均价 94.82 美分/磅，较前周上涨 3.28 美分/磅，

涨幅 3.6%；折人民币进口成本 16331 元/吨(按 1%关税计算，不含港杂和运费)，较前周上涨 565 元/吨，

涨幅 3.6%。国内棉价比国际棉价高 390 元/吨，价差较前周缩小 325 元/吨。 

 

五、 库存与仓单 

全国商业库存环比增加，棉花市场供应宽松。截止 1月 19 日，棉花商业总库存 479.39 万吨，环比

上周增加 5.68 万吨（增幅 1.19%）。 其中，新疆地区商品棉 393.1 万吨，周环增加 3.51 万吨（增幅

0.90%）。内地地区商品棉 33.94 万吨，周环比增加 0.07 万吨（增幅 0.21%）。 

整体上看，国内棉花商业库存居于高位，皮棉现货供应宽松，棉花现货基差暂稳，套保意愿增强；

近期受需求回暖带动纱厂库存压力缓解，但临近春节，后期持续补库动能或有放缓 。预计下周全国商

业库存维持高位。 

图 4： 棉花商业库存  图 5： 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 

截至 1月 26 日，一号棉注册仓单 13713 张、预报仓单 1090 张，合计 14803 张，折 62.17 万吨。23/24

注册仓单地产棉 1015 张，新疆棉 12698 张(其中北疆库 6249,南疆库 4405)。 
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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 

 

六、 美棉出口 

美棉出口签约、装运量均大幅下降，美棉出口销售数据相对利空棉价。 

据美国农业部发布的美棉出口数据显示，截至 1月 18 日当周，美国 2023/24 年度陆地棉净签 46947

吨(含签约 49283 吨，取消前期签约 2336 吨)，较前一周减少 51%，较近四周平均减少 30%。 

装运陆地棉 32250 吨，较前一周减少 45%，较近四周平均减少 39%。 

净签约本年度皮马棉 1066 吨，较前一周增加 35%，装运皮马棉 839 吨，较前一周减少 21%。 

图 7： 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 

交易商在消化 6 周来首份疲弱出口销售报告，出现了一些获利了结操作。 

 

七、 下游市场 
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中国人民银行宣布将于 1月 25 日和 2月 5日分别下调支农支小再贷款再贴现利率 0.25 个百分点和

下调存款准备金 0.5 个百分点，有助于国内流动性宽松，从而利好大宗商品价格。 

国内外纺服消费都有所改善。据美国商务部数据，12 月份美国零售环比增长 0.6%，同比增长 5.6%，

其中服装服饰商店 12 月零售额 266.1 亿美元，环比增长 1.5%，同比增长 4.3%。除此之外，11 月美国服

装服饰商店库存销售比为 2.34，环比上月下降 1.7%。 

四季度中国纺织品服装出口额触底反弹，且月环比提升明显。据海关总署数据显示，2023 年 12 月，

我国纺织品服装出口总额 252.72 亿美元，环比增长 6.79%；11 月出口额为 236.7 亿美元，月环比增加

3.05%；10 月出口额为 229.7 亿美元，月环比为-12.3%。虽四季度我国纺织品服装出口额低于三季度出

口额 11.4%，但月环比中，可看出我国年底纺织品服装出口数据表现回暖，且在 12 月回暖幅度较大，国

内市场上纺企开机及产销率出现上升。 

图 8： 纺服出口 

 

数据来源：中国棉花网 新世纪期货 

进入 12 月份，因棉花棉纱降价及春节临近需求回升，我国内需市场进一步打开。据国家统计局最

新数据显示，12 月份服装鞋帽、针、纺织品类商品当月零售值为 1576 亿元，环比增加 4.86%，同比增

加 26%。自 8 月份以来，我国限额以上单位纺织品零售额环同比持续正增长，12 月份数据更是较年度销

售额均值高 30.9%。 

另外从 12 月份网上零售数据增长情况来看，我国穿类实物商品网上零售额累计增长额为 10.8%，数

值累计 3 个月正增长，且远高于同期。 
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图 9： 衣着类指数 

 

数据来源：中国棉花网 新世纪期货 

据 Mysteel 农产品数据监测，截至 1月 25 日，主流地区纺企开机负荷为 74.2%，环比增幅 0.82%。

主流地区纺企棉纱走货顺畅，40s、50s、60s 排单紧凑，气流纺 16s-32s 梭织牛仔纱订单跟进，纺企开

机负荷增加。当前全国纯棉 32s 环锭纺均价 23585 元/吨，即期利润为-183.2 元/吨，因棉花价格上涨，

下游纺企纺纱即期利润处于小幅亏损状态。不过纺企前期订单在机，交付逐步完成，正积极寻求新单续

订，原料行情不够明朗，市场多持观望心态，纱厂根据自身纱线库存来合理控制产销，报价随行就市。

后续重点关注春节后订单跟进情况。 

2023 年 12 月，国家统计局公布的衣着类生产者价格指数（PPI）同比+0.1%，涨幅较上月持平，同

期衣着类消费者价格指数（CPI）同比+1.4%，涨幅较上月扩大 0.1 个百分点（图 27）。 

图 10： 衣着类指数 

 

数据来源：中国棉花网 新世纪期货 
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