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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：据国家棉花监测系统数据，截至3月2日，全国累计加工皮
棉599.1万吨，同比增加24万吨；销售皮棉323万吨，同比增加95.8
万吨。
2、中游：期货新棉入库开始提速。截至03月03日，郑商所棉花仓单
数量（含有效预报）为15937张，折合63.7万吨棉花。
3、下游：本周，国内纺织市场局部稍有好转，市场对于“金三银四”
需求预期增强，但整体改善有限，国内棉纱价格试探性上涨。国际
棉纱市场上，印度国内需求有所改善，越南成品去库存明显，外纱
价格持稳。目前常规外纱均价高于国产纱597元/吨。国内坯布市场
夏季订单尚可，局部织厂走货加快，棉布价格由稳转涨。涤纶短纤
随原料PTA价格上涨。
4、整体逻辑：多空分歧加剧，盘面无序波动概率增大。

建议将多空分
水岭调整至
14500一线，
震荡思路对待。

1、防疫政策
优化的持续
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，国内经济数据提升需求好转预期，
强化棉花市场信心，郑棉期货价格快速上涨；
下游纺织市场整体回暖有限，棉花现货价格
下跌后仅小幅反弹。2023年2月27日-3月3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15405元/吨，较前周下跌90元/
吨，跌幅0.6%；郑州棉花期货主力合约结算
价14454元/吨，较前周上涨50元/吨，涨幅
0.3%。

数据来源：中原期货研究所 中国棉花网

周度行情回顾



本周，受中国经济数据强劲支撑，美元指数涨势趋缓、美股及大宗商品价格反弹，国际棉花价
格相对平稳。2023年2月27日-3月3日，美国洲际交易所棉花期货（ICE）主力合约结算均价为84.55
美分/磅，较前周上涨1.93美分/磅，涨幅2.3%；代表进口棉中国主港到岸均价的国际棉花指数（M）
均价99.62美分/磅，较前周上涨7.74美分/磅，涨幅8.4%；折人民币进口成本16429元/吨（按1%关
税计算，含港杂和运费），较前周下跌544元/吨，涨幅3.4%；国际棉价比国内棉价高1024元/吨，
价差较前周扩大634元/吨。

数据来源：中国棉花网

国外市场：国际棉花价格保持相对平稳



数据来源：同花
顺iFinD

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
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数据来源：Wind
同花顺iFinD

国内数据（二）
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数据来源：Wind

国外数据
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02 政策分析



2月份中国制造业PMI升至52.6%

国家统计局服务业调查中心、中国物流与采购联合会3月1日发布数据，2月份，中国制造业采
购经理指数（PMI）升至52.6%，各分类指数均高于上月，调查的21个行业中有18个位于扩张区间，
比上月增加7个，制造业景气面继续扩大。

“2月份，稳经济政策措施效应进一步显现，叠加疫情影响消退等有利因素，企业复工复产、
复商复市加快，我国经济景气水平继续回升。”国家统计局服务业调查中心高级统计师赵庆河说。
统计数据显示，产需两端同步扩张。2月份，生产指数和新订单指数分别为56.7%和54.1%，高于上
月6.9和3.2个百分点。从行业情况看，木材加工及家具制造、金属制品、电气机械器材等行业两个
指数均升至60%以上高位景气区间，行业产需活跃度回升。

各规模企业PMI均高于临界点。2月份，大、中、小型企业PMI分别为53.7%、52%和51.2%，高于
上月1.4、3.4和4个百分点，各规模企业景气水平不同程度回升，其中小型企业PMI自2021年5月份
以来首次升至扩张区间。

市场预期继续改善。2月份，生产经营活动预期指数为57.5%，高于上月1.9个百分点，升至近
12个月来高点，企业信心继续增强。从行业情况看，调查的21个行业生产经营活动预期指数全部位
于景气区间，其中农副食品加工、纺织、通用设备、专用设备、汽车等10个行业位于60%以上高位
景气区间，企业对近期行业恢复发展较为乐观。



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2023年2月23日，全国
新棉采摘基本结束；全国交售率为99.1%，同比下降0.5个百分点，较过去四年均值持平，其中新疆
交售基本结束。

另据对60家大中型棉花加工企业的调查，截至2月23日，全国加工率为97.4%，同比下降1.8个
百分点，较过去四年均值下降1.6百分点，其中新疆加工97.9%；全国销售率为46.0%，同比提高8.9
个百分点，较过去四年均值下降4.8个百分点，其中新疆销售45.6%。

按照国内棉花预计产量613.8万吨（国家棉花市场监测系统2022年11月份预测)测算，截至2月
23日，全国累计交售籽棉折皮棉608.5万吨，同比增加30.3万吨，较过去四年均值增加22.7万吨，
其中新疆交售563.4万吨；累计加工皮棉592.7万吨，同比增加19.0万吨，较过去四年均值增加12.9
万吨，其中新疆加工551.7万吨；累计销售皮棉279.9万吨，同比增加65.3万吨，较过去四年均值减
少18.0万吨，其中新疆销售257.1万吨。

数据来源：中国棉花网

上游：全国新棉加工97%



南疆部分棉花加工厂仍在加工，供应量继续增加，最终总产可能高于此前预估。据国家棉花监
测系统数据，截至3月2日，全国累计加工皮棉599.1万吨，同比增加24万吨；销售皮棉323万吨，同
比增加95.8万吨。据报道，近期新疆棉出疆数量增加，但仍以贸易商、加工企业发运为主，纺织企
业直接采购发运数量有限。下游纺织内需市场表现分化，江浙地区走货好转，订单以国内夏季服装
为主，外销订单仍不及预期。整体来看，短期内国内经济好转提振棉花市场信心，但消费回暖有待
进一步兑现，预计国内棉价维持震荡，价格重心进一步抬升空间有限。

数据来源：中国棉花网

中游：棉花需求回暖有待进一步证实



期货新棉入库开始提速。截至03月03日，郑商所棉花仓单数量（含有效预报）为15937张，折
合63.7万吨棉花。

数据来源：同花顺iFinD

中游：期货新棉入库开始提速
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仓单+有效预报

仓单数量:一号棉 有效仓单预报:一号棉:小计



美国农业部报告显示，2023年2月17日-2月23日，2022/23年度美国陆地棉净签约量为3.87万
吨，较前周下降60%，较前四周平均值下降37%。净签约增长主要来自中国（1.85万吨）、越南、印
度、土耳其和韩国。巴基斯坦和泰国取消了部分合同。

美国2023/24年度陆地棉净出口签约量为2.2万吨，买主是巴基斯坦、泰国和印度尼西亚。

美国2022/23年度陆地棉装运量为4.71万吨，较前周增加7%，较前四周平均值增长4%，主要运
往越南、巴基斯坦、中国（5262吨）、土耳其和墨西哥。

2022/23年度美国皮马棉净签约量为272吨，较前周下降14%，较前四周平均值上升23%，新增签
约来自中国（204吨）、哥伦比亚、泰国、土耳其和印度尼西亚。越南取消了部分合同。

美国2022/23年度皮马棉出口装运量为680吨，较前周减少25%，较前四周平均值减少52%，主要
运往埃及、中国（204吨）、印度、巴基斯坦和危地马拉。

数据来源：中国棉花网

中游：美棉出口周报：签约量大幅下降 装运继续增加



下游：棉花反弹上涨 纺企多有跟涨打算

据江苏、山东等地几家棉花贸易企业反馈，受近几个交易日郑棉连续反弹的拉动，疆内外棉花
现货报价应声上涨，幅度大多在150-200元/吨，棉花加工企业利润进一步好转，市场信心继续回暖。

不过值得注意的是，随着郑棉主力合约震荡区间上移至14500-15000元/吨，部分加工企业“卖
跌不卖涨”的情绪越来越浓，将销售价格预期再次上调，主动减少疆内外库棉花资源报价（含一口
价、基差报价等），持货而沽。业内人士分析，一方面按当前CF2305合约盘面价格套保或疆内库
14900-15050元/吨现货价格销售，加工厂利润都很不错，有惜售、观望的底气；另一方面截止目前，
疆内大部分棉花加工企业资金流相对充足，3月、5月还贷压力并不大。

阿克苏、喀什等地轧花厂表示，2月下旬以来贸易商、期现公司及终端客户索要剩余棉花资源、
询价比较活跃，尤其对长度28/27mm、断裂比强度26/27CN/TEX或杂质含量稍高的中低指标、低可纺
性的资源关注度略高（因春节后国内OE纱/低支环锭纺纱出货快、库存低），但实单落地仍不及预
期；而且采购仍以棉花贸易商为主，积极性明显高于棉纺厂，低基差、低竞价货源占市场成交的主
体。

江苏南通、常州等地棉企判断，随着纺服行业“金三银四”到来，家纺内销订单的持续恢复及
沿海地区针织厂开机率回升，C32、C40S及以上高支普梳/精梳纱需求也将得到释放，“双28”及以
上指标棉花出货有望迎来“春暖花开”。从调查来看，随着郑棉“五连阳”及内销中低支纱消费启
动，一些棉纱库存低、订单排至4月中旬前后的棉纺厂有试探性上调纱价的打算。



下游：国内棉纱价格先跌后涨 外纱价格持稳为主

本周，国内纺织市场局部稍有好转，市场对于“金三银四”需求预期增强，但整体改善有
限，国内棉纱价格试探性上涨。国际棉纱市场上，印度国内需求有所改善，越南成品去库存明
显，外纱价格持稳。目前常规外纱均价高于国产纱597元/吨。国内坯布市场夏季订单尚可，局
部织厂走货加快，棉布价格由稳转涨。涤纶短纤随原料PTA价格上涨。

数据来源：中国棉花网
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