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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4月7日，全国累计交售籽棉折皮棉579.8万吨，同比
减少14.9万吨，其中新疆交售526.2万吨；累计加工皮棉579.3万吨，
同比减少15.0万吨，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270.0万吨，同比减少
244.6万吨，较过去四年均值减少155.9万吨，其中新疆销售230.6万
吨，同比减少222.8万吨，较过去四年均值减少120.9万吨。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08日，
郑商所棉花仓单数量（含有效预报）为18372张，折合73.4万吨棉花。
3、下游：本周，纺织市场进一步走弱，国内纺织企业减、停产预期
继续攀高，国内棉纱价格延续跌势。国际棉价居高导致下游观望情
绪升温，印度、巴基斯坦等国家接单数量有所下滑，外纱价格涨幅
收敛，当前常规外纱高于国产纱2312元/吨。坯布市场订单寥寥无几，
棉布价格弱势盘整。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



清明节过后，下游订单持续低迷，部分
纺织企业延长放假时间，叠加疫情导致多地
物流受阻，棉花消费进一步降温，国内棉价
连续走弱。2022年4月4-8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
22518元/吨，较前周下跌41元/吨，跌幅0.2%。
郑州商品交易所棉花期货主力合约结算均价
21645元/吨，较前周下跌126元/吨，跌幅
0.6%。

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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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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Wind 进口棉价格指数(FC Index):L:到港价日



数据来源：Wind

国外数据
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02 USDA 4月份月报：全球供应
增加中国消费减少



根据美国农业部发布的4月份全球产需预测，美国2021/22年度供需数据环比没有变化，
2021/22年度美国陆地棉农场均价为91美分，环比上涨1美分。

2021/22年度全球棉花供需数据也变化不大，全球产量调增34万包，增长来自巴基斯坦和希
腊。全球消费下调至1.241亿包，主要是中国消费量调减50万包。进口方面，中国和巴基斯坦均下
调30万包，土耳其上调15万包。出口方面，全球出口调减45万包，印度和巴西的出口量调减。由于
全球产量增加而消费量减少，期末库存环比增加80万包，为8340万包。

数据来源：中国棉花网

USDA 4月份月报：全球供应增加 中国消费减少



本周，原油和美股市场下跌，美元指数冲高，美棉签约量大幅下滑，共同引发国际棉价震荡下
跌。2022年4月4-8日，美国洲际交易所棉花期货（ICE）主力合约结算均价为136.09美分/磅，较前
周下跌1.10美分/磅，跌幅0.8%；代表进口棉中国主港到岸均价的国际棉花指数（M）均价151.64美
分/磅，较前周下跌1.78美分/磅，跌幅1.2%，折人民币进口成本23481元/吨（按1%关税计算，含港
杂和运费），较前周下跌174元/吨，跌幅0.7%。国际棉价比国内棉价高963元/吨，创2016年度以来
周度新高，内外棉价差同比变化幅度达2499元/吨。

数据来源：中国棉花网

国外市场：国际棉价震荡下跌



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 4 月
7 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 0.6 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 4 月 7 日，全国加工率为 99.9%，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 46.6%，同比下降 40.0 个百分点，较过去四年均值下
降 24.9 个百分点，其中新疆销售43.8%，同比下降 42.5 个百分点，较过去四年均值下降 25.1 
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 4 月 7 日，全国累计交售籽棉折皮棉 579.8 万吨，同比减少 14.9 万吨，较过去四年均值减
少 16.7万吨，其中新疆交售 526.2 万吨；累计加工皮棉 579.3 万吨，同比减少 15.0 万吨，较
过去四年均值减少 11.4 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 270.0 万吨，同比减少 244.6 万吨，较过去四年均值减少 155.9 
万吨，其中新疆销售 230.6 万吨，同比减少 222.8万吨，较过去四年均值减少 120.9 万吨。

数据来源：中国棉花网

上游：全国加工皮棉超过579万吨



4月6日召开的国常会指出，要适时灵活运用多种货币政策工具，加大对实体经济的支持，并考
虑其他措施来提振消费。市场预测4月降准降息的概率加大。

棉花市场方面，新疆地区2022年棉花春播已经开始，部分棉农积极扩大植棉面积。现货市场皮
棉滞销现象突出，据国家棉花市场监测系统数据，截至4月7日当周，累计完成销售总量270万吨。
港口外棉库存也在继续上升，国内棉花加工企业还贷、销售皮棉压力加大。纺织市场下游需求延续
低迷，企业订单严重不足，产成品持续积压，棉纱价格阴跌不止，疫情反复导致多地物流陷入停摆，
在亏损普遍加剧之下，企业计划消耗完皮棉库存后，或降产、停产，或减少用棉量改做差异化混纺
和涤棉纱线成为市场普遍现象。短期，棉花上下游僵局难以打破，受波及企业数量增多，纺织市场
停产潮或在逼近。

数据来源：中国棉花网

中游：部分纺织企业无奈放假 国内棉价或区间走弱



中游：2月份美国服装进口延续大幅增加态势

2022年2月，美国服装进口延续前几个与的态势，同比持续大幅增加，也略高于疫情之前的
2019年同期水平，对中国的服装进口额下降。

2月，美国服装进口量和进口额同比分别增长27%和39%，部分原因是上年同期表现糟糕，当时
全球经济在缓慢地从疫情中复苏。不过，和两年前同期相比，今年2月份的进口量和进口额分别增
长31%和27%，原因是2020年同期受疫情影响中国的服装出口减慢。和2019年同期相比，今年2月份
美国服装进口按数量计算增长5.6%，按金额计算增长13%。今年1-2月，美国服装进口量和进口额分
别比2019年同期增长8.1%和5.9%。和2021年同期相比，2022年2月美国对中国的服装进口量和进口
额分别增长32%和46%。和2020年同期相比，今年2月美国对中国的服装进口量和进口额均大幅增长。
和2019年同期相比，今年2月美国对中国的服装进口量增长5.6%，进口额减少16%。

2022年1-2月，美国对中国的服装进口量和进口额同比分别减少2.5%和21%，对越南的进口量和
进口额同比分别增长29%和34%，对孟加拉国的进口量增长35%。

2022年2月，美国对中国服装进口额同比增长47%，原因是进口单价大幅上涨。同期，美国对巴
基斯坦、印度尼西亚、柬埔寨和印度的服装进口量也增加。



期货仓单库存开始缓慢下降，新棉预报开始减缓。截至04月08日，郑商所棉花仓单数量（含有效预
报）为18372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25-31日，2021/22年度美国陆地棉净签约量为1.43万吨，较
前周减少73%，较前四周平均值减少80%。主要买主是越南、土耳其、哥伦比亚、日本和印度。取消
合同的主要是中国（5420吨）和巴基斯坦。

美国2022/23年度陆地棉净出口签约量为1.46万吨，主要买主是土耳其、危地马拉、墨西哥、
越南和泰国。

美国2021/22年度陆地棉装运量为10.33万吨，较前周增长38%，较前四周平均值增长28%，主要
运往中国（3.89万吨）、土耳其、巴基斯坦、越南和墨西哥。

2021/22年度美国皮马棉净签约量为1497吨，较前周减少11%，较前四周平均值增长13%，主要
买主是中国（998吨）、印度和印度尼西亚。

2022/23年度美国皮马棉净签约量为1678吨，买主是印度。

美国2021/22年度皮马棉出口装运量为2767吨，较前周增长1%，较前四周平均值增长1%，主要
目的地是印度、秘鲁、中国（295吨）、泰国和希腊。

数据来源：中国棉花网

中游：美棉出口周报：签约量锐减 中国取消合同



下游：国内纱价延续跌势，外纱涨幅收窄

本周，纺织市场进一步走弱，国内纺织企业减、停产预期继续攀高，国内棉纱价格延续跌
势。国际棉价居高导致下游观望情绪升温，印度、巴基斯坦等国家接单数量有所下滑，外纱价
格涨幅收敛，当前常规外纱高于国产纱2312元/吨。坯布市场订单寥寥无几，棉布价格弱势盘
整。

数据来源：中国棉花网
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