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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6日,全国累计交售籽棉折皮棉671.1万吨，同比增
加91.3万吨，较过去四年均值增加81.0万吨,其中新疆交售622.7万
吨;累计加工皮棉666.5万吨,同比增加87.3万吨,较过去四年均值增
加78.7万吨,其中新疆加工618.6万吨;累计销售皮棉501.7万吨,同比
增加231.9万吨,较过去四年均值增加116.9万吨,其中新疆销售466.0
万吨。

2、中游：期货仓单数量开始恢复增长。截至04月07日，郑商
所棉花仓单数量（含有效预报）为17479张，折合69.9万吨棉
花。
3、下游：国内纺织市场稍显低迷，后续订单延续性不足，棉纱价格
小幅下跌。国际棉纱市场方面，美欧纺织服装需求下滑，印度、巴
基斯坦棉纱价格继续下跌。目前常规外纱均价高于国产纱9元/吨。
国内坯布市场出货缓慢，棉布价格保持稳定。涤纶短纤价格随原料
PTA价格上涨。
4、整体逻辑：消费复苏缓慢，订单不及预期，同时需注意近期对种
植面积的炒作，棉市有概率进入宽幅震荡期。

郑棉期货主力
合约完成向
209合约的移
仓。建议考虑
以14500一线
为多空分水岭，
震荡思路对待。

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



本周，国内棉花销售清淡，新年度种植
意愿下调支撑棉花价格企稳回升，郑棉期货
主力合约逐步移仓换月，跟随外盘价格上
涨。2023年4月3-7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15342元/
吨，较前周上涨135元/吨，涨幅0.9%；郑州
棉花期货主力合约结算价14421元/吨，较前
周上涨222元/吨，涨幅1.6%。

数据来源：中原期货研究所 中国棉花网

周度行情回顾



本周，美国农业部意向植棉面积高于预期打压国际棉花期现货价格，但受国际原油价格走强和
美元指数下跌提振，美棉期货价格于4月6日强势上涨，周内均价略低于前周水平。2023年4月3-7日，
纽约棉花期货主力合约结算价81.93美分/磅，较前周下跌0.29美分/磅，跌幅0.4%；代表进口棉中
国主港到岸均价的国际棉花指数（M）均价95.65美分/磅，较前周上涨1.28美分/磅，涨幅1.4%；折
人民币进口成本15943元/吨（按1%关税计算，不含港杂和运费），较前周上涨326元/吨，涨幅2.1%；
国际棉价比国内棉价高601元/吨，价差较前周扩大191元/吨。

数据来源：中国棉花网

国外市场：国际棉花价格先跌后涨



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：
同花顺iFinD

国内数据（二）

国内商业库存 国内工业库存
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数据来源：Wind

国外数据
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02 政策分析



ICAC 4月份月报：全球消费增加 期末库存下调

根据国际棉花咨询委员会（ICAC）发布的4月份全球产需预测，2022/23年度全球棉花继续供大
于需，但供应盈余环比减少，期末库存环比下降。ICAC预计，2022/23年度考特鲁克A指数在99.80-
122.12美分之间，中间位是103.71美分。

具体看，2022/23年度全球棉花期初库存1942.5万吨，环比调减1.22万吨；全球棉花产量2455
万吨，环比调增22.7万吨；全球棉花消费量2380万吨，环比调增64.5万吨；产量超过消费75万吨，
环比减少50万吨；全球棉花出口量898万吨，环比调增36万吨；全球棉花期末库存20.2万吨，环比
减少43万吨。

在2022年12月的报告中，由于印度棉花上市量低，ICAC将印度棉花产量预测下调了39.1万吨。
今年1月份和2月份，印度棉花上市量持续较低，因此ICAC将印度产量继续下调25.7万吨。今年3月
份，印度棉花上市加快，现在已经领先于过去几年同期的水平，4月份的数据是否会继续超过往年
还难以知晓。过去几周，印度棉花价格已经略有稳定，棉农开始意识到，累积的债务将开始超过存
棉的销售收入，但如果4月份的上市量不明显高于上年同期，就需要再次下调印度的产量数据。根
据印度棉花产量情况，ICAC预计全球棉花产量将保持在当前水平，全球消费仍低于产量，预计本年
度剩余四个月内不会增加，但也不会大大低于目前预测的2380万吨，具体要看全球经济状况。目前，
大多数发达国家的通货膨胀率继续居高不下，美联储持续继续提高利率以降低通胀，而一直存在的
问题依然存在，美联储能否在不陷入衰退的情况下成功地降低通胀，只有时间才能说明问题。



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4月6日,全国新
棉采摘基本结束;全国交售率为99.9%,同比下降0.1个百分点,较过去四年均值提高0.3个百分点,其
中新疆交售基本结束。

另据对60余家大中型棉花加工企业的调查，截至4月6日，全国加工率为99.3%,同比下降0.7个
百分点,较过去四年均值下降0.4个百分点,其中新疆加工99.3%;全国销售率为74.8%,同比提高28.2
个百分点,较过去四年均值提高9.6个百分点,其中新疆销售74.8%。

按照国内棉花预计产量671.9万吨(国家棉花市场监测系统2023年3月份预测)测算,截至4月6日,
全国累计交售籽棉折皮棉671.1万吨，同比增加91.3万吨，较过去四年均值增加81.0万吨,其中新疆
交售622.7万吨;累计加工皮棉666.5万吨,同比增加87.3万吨,较过去四年均值增加78.7万吨,其中新
疆加工618.6万吨;累计销售皮棉501.7万吨,同比增加231.9万吨,较过去四年均值增加116.9万吨,其
中新疆销售466.0万吨。

数据来源：中国棉花网

上游：全国新棉销售74%



2023年度新疆棉春播工作正在展开，近期新疆棉出疆发运速度持续加快，内地市场供应压力增
加。国家棉花市场监测系统数据显示，按照国内棉花预计产量671.9万吨测算，截至4月6日，全国
累计加工皮棉666.5万吨，同比增加87.3万吨；累计销售皮棉501.7万吨，同比增加231.9万吨。国
内纺织企业开工率有所下降，多地反映需求有转弱迹象，前期订单逐步完工，后续订单增长乏力，
其中高支纱出货整体好于低支纱，短期棉花补库意愿偏低。整体来看，国内棉花下游需求端开始降
温，海外经济前景低迷，短期棉价延续上涨的空间或将受限。

数据来源：中国棉花网

中游：国内季节性利好因素逐渐消退 棉价上涨面临重重考验。



期货仓单数量开始恢复增涨。截至04月07日，郑商所棉花仓单数量（含有效预报）为17479张，
折合69.9万吨棉花。

数据来源：同花顺iFinD

中游：期货仓单数量开始恢复增涨
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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3月24-30日，2022/23年度美国陆地棉净签约量为3.64万吨，较
前周减少43%，较前四周平均值减少31%。签约量净增主要来自中国（1.46万吨）、越南、土耳其、
印度和秘鲁。墨西哥净签约量为负数。

美国2023/24年度陆地棉净出口签约量为3606吨，主要买主是巴基斯坦、墨西哥、韩国、土耳
其和和危地马拉。

美国2022/23年度陆地棉装运量为5.67万吨，较前周减少27%，较前四周平均值减少15%，主要
运往越南、中国（1.02万吨）、土耳其、巴基斯坦和孟加拉国。

2022/23年度美国皮马棉净签约量为2064吨，较前周减少10%，较前四周平均值减少5%。签约量
净增来自中国（998吨）、印度、巴基斯坦、孟加拉国和越南。意大利取消部分合同。

美国2023/24年度皮马棉净出口签约量为181吨，买主是意大利。

美国2022/23年度皮马棉出口装运量为340吨，较前周减少80%，较前四周平均值减少69%，主要
运往中国（295吨）、洪都拉斯和马来西亚。

数据来源：中国棉花网

中游：美棉出口周报：签约和装运大幅下降



下游：现货表现明显分化 高支纱或“苦尽甘来”

据江浙、广东等地轻纺进出口公司反馈，3月底以来由于国产C50S、C60S棉纱供应相对偏紧，
部分接到短线出口订单的布厂、中间商对港口保税/清关高支纱的询价、拿货积极性回升，越南、
印度等产地C50S及以上紧密纺/赛络纺纱行情触底反弹；而受夏秋季订单收尾、人民币持续贬值等
因素影响，2/3月份成交差强人意的进口OE纱、8S-16S环锭纺纱出货有疲软、走弱迹象。

浙江兰溪某中型织造企业表示，考虑到原来国内棉纱供应商60S棉纱排单至一个月以后，而出
口溯源单又交货急、工期短，因此采购港口高支棉纱“救急”、过渡成为部分国内贸易商、布厂的
优先选择，但由于印度纱、越南纱港口现货库存并不十分充足，贸易商不仅有较强的挺价意愿，而
且不同纱厂、不同批次、不同货柜间棉纱的具体品质指标差异比较大（含CVC条干、百米断头率、
毛羽棉结等等），采购企业需要对大货多次抽检、尽可以选择一家生产商供货很关键。

从调查来看，3月中下旬以来，外纱的表现分化越来越明显，受国产50S及以上高支纱报价普涨
500-1000元/吨及港口和印度、越南纱等国纱厂库存偏低的拉动，再加上少数贸易商炒作，捂盘惜
售及ICE棉花期货主力合约上破80美分/磅、83美分/磅等等因素助推，高支纱内外盘报涨的情绪升
高；而进口气流纺纱、C32S及以下环锭纺纱报价则跌跌不休，贸易商抢单、压价的现象非常普遍。
据了解，价格内外倒挂幅度持续减弱及溯源订单仍以短单、散单、补单居多是消费终端对进口高支
纱现货关注度回暖的重要因素。



下游：国内外棉纱价格下跌

本周，国内纺织市场稍显低迷，后续订单延续性不足，棉纱价格小幅下跌。国际棉纱市场
方面，美欧纺织服装需求下滑，印度、巴基斯坦棉纱价格继续下跌。目前常规外纱均价高于国
产纱9元/吨。国内坯布市场出货缓慢，棉布价格保持稳定。涤纶短纤价格随原料PTA价格上
涨。

数据来源：中国棉花网
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