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本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

棉花

1、上游：截至3月31日，全国累计交售籽棉折皮棉579.8万吨，同比
减少14.7万吨，其中新疆交售526.2万吨；累计加工皮棉578.9万吨，
同比减少15.1万吨，其中新疆加工526.2万吨，同比增加1.1万吨，
累计销售皮棉264.2万吨，同比减少241.6万吨，其中新疆销售225.7
万吨，同比减少220.4万吨，较过去四年均值减少110.9万吨。2、中
游：期货仓单库存开始缓慢下降，新棉预报开始减缓。截至04月01
日，郑商所棉花仓单数量（含有效预报）为18365张，折合73.4万吨
棉花。3、下游：本周，国内部分企业由降低开机率转向停产预期增
强，国内棉纱价格跌势加快。随着国际棉价冲高，外纱价格继续上
涨，内外纱价差再度扩大近千元，当前常规外纱高于国产纱1472元/
吨。坯布市场订单持续不足，企业开机率进一步下滑，棉布价格盘
整后再次下跌。4、整体逻辑：下一步市场的主体焦点将逐步转向
2022年实播面积及天气的炒作；另一个焦点在纺织企业订单恢复情
况。随着俄乌争端局势的持续，国际形式复杂多变，各种不可预测
事件发生概率增加，地缘政治问题将暂时主导市场情绪的变化。

自然人投资者
可以选择短线
空单操作，法
人投资者应及
时把握盘面回
调的机会，寻
找低点建立期
货库存。因盘
面转折较快，
持有的持仓切
莫太过坚决，
做好止盈止损
线的预防。

1、变异毒株
的持续影响；
2、国内外宏
观政策变化；
3、天气因素
影响；
4、国内外外
交政策的变
化；
5、种植面积
的炒作。
6、俄乌战争
所造成的不
可测事件
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01 行情回顾



本周，下游纺织市场进一步降温，棉纱降价
抛售现象更加突出，国内棉价短暂随ICE上涨
后下跌。2022年3月28日-4月1日，代表内地
标准级皮棉市场价格的国家棉花价格B指数均
价为22559元/吨，较前周上涨146元/吨，涨
幅0.7%。郑州商品交易所棉花期货主力合约
结算均价21771元/吨，较前周上涨182元/
吨，涨幅0.8%。

数据来源：中原期货研究所

周度行情回顾



数据来源：Wind

国内数据（一）

郑棉主力价格和持仓量 棉花仓单（张）

棉花基差 新疆棉籽价：元/吨
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持仓量:棉花 价格
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仓单+有效预报

仓单数量:一号棉花 仓单:有效预报:一号棉花
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现货价:平均价:棉籽
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数据来源：Wind

国内数据（二）

国内商业库存 国内工业库存
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商业库存:棉花万吨
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中国棉花月度进口
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数据来源：Wind

国外数据
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02 海运费上升政治局势紧张美
国采购商转向拉丁美洲



品牌从多元化采购改变为就近采购
美国时尚品牌正越来越多地采用近外包技术。他们正在将供应链转移到墨西哥等国家，墨西哥

是美国品牌的新兴热门采购目的地之一。首席营销官利维·林伯特说，这个亲密的服装的制造商不
仅来自墨西哥，还来自哥伦比亚和巴西。

Ziplox物流公司的创始人雷恩·马赫迪说，中国到美国的一个集装箱的运费已飙升至1.8万美
元，从墨西哥到美国的运费一直保持在5000美元左右。此外，从中国到美国的运输时间也增加了一
倍，达到60天，而墨西哥则保持在5-10天。马赫迪补充说，从中国进口的商品也会征收25%的关
税，而由于美国和墨西哥之间的自由贸易协定，从墨西哥进口的商品则是免费的。

从墨西哥进口的服装额上升到70亿美元

《女装日报》的一份报告称，随着越来越多的美国公司寻求更紧密的制造业中心，从拉丁美洲
的进口可能会增加。墨西哥世贸中心的劳尔·加西亚解释说，美国从墨西哥进口的服装很可能上升
到70亿美元，其中包括针织衫、T恤、POLO衫、内衣、内衣和袜子”，主导着出口。

工作服品牌Xena的首席营销官尤金·弗曼指出，意识到近外包的好处，墨西哥的制造商正在更
近的地方建立生产基地。该品牌在墨西哥生产鞋子，并计划尽可能留在北美地区附近。制造商还依
赖于多个生产基地。富曼补充说，他们正在将生产转移到像印度这样的国家，以保持不受当地问题
的影响。

数据来源：中国棉花网

海运费上升 政治局势紧张 美国采购商转向拉丁美洲



本周，周初美棉出口强劲和干旱天气引发资金继续炒作推升棉价，随着原油下跌，美国意向植
棉面积增长，国际棉价呈冲高回落走势。2022年3月28日-4月1日，美国洲际交易所棉花期货
（ICE）主力合约结算均价为纽约棉花期货主力合约结算价137.85美分/磅，较前周上涨6.47美分/
磅，涨幅4.9%；代表进口棉中国主港到岸均价的国际棉花指数（M）均价153.42美分/磅，较前周上
涨7.73美分/磅，涨幅5.3%，折人民币进口成本23655元/吨（按1%关税计算，含港杂和运费），较
前周上涨1215元/吨，涨幅5.3%，国际棉价比国内棉价高1096元/吨，内外棉价差扩大1069元/吨，
去年同期国际棉价比国内棉价低1441元/吨。

数据来源：中国棉花网

国外市场：国际棉价冲高回落



03 供需分析



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 2022 年 3 月
31 日，全国新棉采摘已经结束；全国交售率为 99.9%，同比持平，较过去四年均值提高 0.7 个百
分点，其中新疆交售已基本结束。

另据对 60 家大中型棉花加工企业的调查，截至 3 月 31 日，全国加工率为 99.8%，同比下
降 0.1 个百分点，较过去四年均值提高 0.9 个百分点，其中新疆加工 99.9%，同比持平，较过去
四年均值下降 0.1 个百分点；全国销售率为 45.6%，同比下降 39.5个百分点，较过去四年均值下
降 23.3 个百分点，其中新疆销售42.9%，同比下降 42.1 个百分点，较过去四年均值下降 23.4 
个百分点。

按照国内棉花预计产量 580.1 万吨（国家棉花市场监测系统2021 年 12 月份预测）测算，截
至 3 月 31 日，全国累计交售籽棉折皮棉 579.8 万吨，同比减少 14.7 万吨，较过去四年均值减
少 16.1万吨，其中新疆交售 526.2 万吨；累计加工皮棉 578.9 万吨，同比减少 15.1 万吨，较
过去四年均值减少 11.1 万吨，其中新疆加工 526.2 万吨，同比增加 1.1 万吨，较过去四年均值
增加 20.0 万吨；累计销售皮棉 264.2 万吨，同比减少 241.6 万吨，较过去四年均值减少 145.8 
万吨，其中新疆销售 225.7 万吨，同比减少 220.4万吨，较过去四年均值减少 110.9 万吨。

数据来源：中国棉花网

上游：全国加工皮棉超过579万吨



国家统计局数据显示，3月份中国制造业采购经理指数PMI为49.5%，五个月来再次下降至临界
点下方。央行调查显示，第一季工业企业的商业信心全面恶化，衡量订单和盈利的指数下滑速度创
两年来最快。

棉花市场方面，各地春播陆续推进，国家棉花市场监测系统数据显示，2022年中国植棉意向面
积同比增加1.8%。2021年度皮棉销售仍然缓慢，截至3月31日，全国累计加工皮棉578.5万吨，同比
减少15.3万吨；全国皮棉销售257.0吨，同比减少231.9万吨。纺织企业反映，当前市场冷清程度十
年难遇，疫情散发进一步削减市场需求，订单不足状况更加突出，棉价涨棉纱跌的背离态势持续，
纺织企业亏损加剧，部分企业转产混纺纱。山东、河南等地中小型纺织企业称生产难以为继，减
产、关停预期愈发强烈。海运成本再增、东南亚订单分流突出导致我国服装外贸订单减少。中国棉
花市场3月月报中提出，20000元/吨以上的棉价已持续6个月，是2008年金融危机以来正常年份从未
有过的现象。

数据来源：中国棉花网

中游：下游纺织市场持续降温，国内棉市弱势未改



中游：USDA美棉意向面积预测或仍偏高

USDA最新发布的数据显示，2022/23年度美棉种植意向面积同比增加9%，而美国棉花总会
（NCC）2月中旬公布的年度意向调查显示，预计美国2022/23年度植棉面积为1203.5万英亩，同比
增长7.3%。美国农业部农业展望论坛报告，2022年美国植棉面积预计为1270万英亩，是近三年最高
水平，同比增长13%。

一些外商、机构、国内棉花进口企业认为，USDA下调2022年美国棉花种植面积在预料之中，一
方面2月下旬以来、受俄乌爆发冲突导致全球小麦、玉米等供应压力大增；再加上原油、化工、金
属等外围商品涨声雷动及海运费上浮，芝加哥农产品期货大幅上涨（小麦的表现尤其突出），粮棉
比价迅速缩小，农民棉花扩种的热情降温；另一方面2/3月美国主产棉区天气不给力，不利于棉花
种植面积大幅增长，占美国产量近1/3的得州因持续干旱少雨，土壤墒情不断恶化，农民弃耕率预
计将高于前两个年度（2022年弃收率将超过20%甚至25%）；中南及东南部分棉区则降雨不停，洪涝
灾害偏重，开播期或推迟或改种其它农作物。

USDA预测2022年美国棉花种植面积同比增长9%或仍偏高，仍有一定的向下调整空间，实际播种
增幅或在5.5-6.5%。



期货仓单库存开始缓慢下降，新棉预报开始减缓。截至04月01日，郑商所棉花仓单数量（含有效预
报）为18365张，折合73.4万吨棉花。

数据来源：WIND

中游：期货仓单库存开始转向稳定，新棉预报开始减缓
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美国农业部报告显示，2022年3月18-24日，2021/22年度美国陆地棉净签约量为5.31万吨，较前周
减少24%，较前四周平均值减少32%。主要买主是中国（4.01万吨）、越南、土耳其、印度尼西亚和
中国台湾地区。意大利、韩国和孟加拉国取消部分合同。

美国2022/23年度陆地棉净出口签约量为2.53万吨，主要买主是土耳其、泰国、巴基斯坦、越南和
印度。

美国2021/22年度陆地棉装运量为7.51万吨，较前周减少25%，较前四周平均值减少8%，主要运往中
国（2.04万吨）、土耳其、越南、巴基斯坦和墨西哥。

2021/22年度美国皮马棉净签约量为6303吨，较前周显著增长，较前四周平均值增长27%，主要买主
是印度、秘鲁、中国（204吨）、孟加拉国和埃及。

2022/23年度美国皮马棉净签约量为1860吨，主要买主是印度和秘鲁。

美国2021/22年度皮马棉出口装运量为2744吨，较前周大幅增长，较前四周平均值增长2%，主要目
的地是印度、中国（703吨）、秘鲁、越南和巴基斯坦。

数据来源：中国棉花网

中游：美棉出口周报：签约和装运双降 中国采购增加



下游：国内纱价跌势加快，外纱价格继续上涨

本周，国内部分企业由降低开机率转向停产预期增强，国内棉纱价格跌势加快。随着国际
棉价冲高，外纱价格继续上涨，内外纱价差再度扩大近千元，当前常规外纱高于国产纱1472元
/吨。坯布市场订单持续不足，企业开机率进一步下滑，棉布价格盘整后再次下跌。

数据来源：中国棉花网
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