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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5月11日,全国累计交售籽棉折皮棉671. 8万吨，同比
增加91. 8万吨，较过去四年均值增加80.6万吨,其中新疆交售622.7
万吨;累计加工皮棉671.7万吨,同比增加91.7万吨,较过去四年均值
增加81.6万吨,其中新疆加工622.6万吨;累计销售皮棉577.2万吨,同
比增加282.6万吨,较过去四年均值增加139.8万吨，其中新疆销售
536.1万吨。

2、中游：期货仓单数量开始恢复增长。截至05月12日，郑商
所棉花仓单数量（含有效预报）为17819张，折合71.2万吨棉
花。
3、下游：国内纺织企业维持随用随买，受棉花价格波动影响，棉纱
价格先涨后跌。印度、巴基斯坦纱厂需求整体低迷，国际棉纱价格
滞后于棉花价格先涨后跌。目前常规外纱均价高于国产纱291元/吨。
国内坯布市场出货普遍不多，上游纱线价格上涨导致布厂利润缩减，
全棉坯布价格小幅上涨。涤纶短纤价格跟随原料PTA价格继续下跌。
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
植面积减少的炒作，国家公布新疆棉花目标价格补贴2023-2025年为
18600元/吨。棉市有概率进入宽幅震荡期。

建议考虑将多
空分水岭调整
至15600一线，
震荡思路操作。

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，随着新疆主产棉区气温回升，棉
农抓紧农时补种、重播，市场天气炒作氛围
有所收敛，国内棉花期货价格从阶段性高位
回落，棉花现货价格在周一升至近期高点后
转为下跌，跌速慢于期货。2023年5月12日，
郑州棉花期货主力合约结算价15480元/吨，
较上周五下跌375元/吨，跌幅2.4%；代表内
地标准级皮棉市场价格的国家棉花价格B指数
16068元/吨，较上周五上涨52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，美国西南地区降雨缓解棉花产区旱情担忧，美国债务上限危机导致市场悲观情绪升温，
美元走强进一步施压，国际棉花价格快速下跌，周五美国农业部下调美棉产量及期末库存后ICE棉
花期货价格小幅反弹。2023年5月12日，纽约棉花期货主力合约结算价80.53美分/磅，较上周五下
跌3.37美分/磅，跌幅4.0%；代表进口棉中国主港到岸均价的国际棉花指数（M）价格92.36美分/磅，
较上周五下跌1.82美分/磅，跌幅1.9%；折人民币进口成本15407元/吨（按1%关税计算，不含港杂
和运费），较上周五下跌303元/吨，跌幅1.9%。国内棉价比国际棉价高661元/吨，价差较上周五扩
大355元/吨。

数据来源：中国棉花网

国外市场：国际棉花价格快速下跌



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



2023年4月我国纺织品服装出口额同比增长8.86%

据中国海关总署最新数据显示，2023年4月，我国纺织品服装出口额为256.58亿美元，同比增
长8.86%。其中，纺织品（包括纺织纱线、织物及制品）出口额为127.42亿美元，同比增长4.12%；
服装（包括服装及衣着附件）出口额为129.16亿美元，同比增长14.36%。

2023年1-4月，我国纺织品服装累计出口额为928.84亿美元，同比下降2.87%，其中纺织品累计
出口额为448.09亿美元，同比下降8.02%；服装累计出口额为480.75亿美元，同比增长2.49%。

2022年9月-2023年4月，我国纺织品服装累计出口额为1956.47亿美元，同比下降7.94%，其中
纺织品累计出口额为905.18亿美元，同比下降10.41%；服装累计出口额为1051.29亿美元，同比下
降5.71%。



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5月11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0.1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5月11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. 1个百分点，其中新疆加工99.9%；全国销售率为85.9%，同比提高
35.1个百分点,较过去四年均值提高12.0个百分点,其中新疆销售86.1%。

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5月11
日,全国累计交售籽棉折皮棉671. 8万吨，同比增加91. 8万吨，较过去四年均值增加80.6万吨,其
中新疆交售622.7万吨;累计加工皮棉671.7万吨,同比增加91.7万吨,较过去四年均值增加81.6万吨,
其中新疆加工622.6万吨;累计销售皮棉577.2万吨,同比增加282.6万吨,较过去四年均值增加139.8
万吨，其中新疆销售536.1万吨。

数据来源：中国棉花网

上游：全国新棉销售86%



2023年新疆棉花播种进入尾声，前期因遭受低温霜冻大风天气导致播种推迟，出苗较正常年份
晚两到三周，苗情也相对较弱，近期大面积补种较多。上周国内棉价快速上涨导致价格向下游传导
不畅，纺织企业谨慎采购，棉花现货销售略有放缓，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5月11日，全国累计加工皮棉671.7万吨，同比增加91.7万吨；累
计销售皮棉577.2万吨，同比增加282.6万吨。据中国棉花网调研，河南地区下游纺织需求相对稳
定，订单和利润明显好于去年同期，开机率维持高位，成品库存较低。总的来看，播种期新疆天气
炒作话题已被市场逐步消化，国内棉花期现货价格在升至16000元/吨高位区间后已有所回落，但后
期天气变化尚未可知，在国内经济缓慢复苏、新年度棉花减产和抬价抢收预期影响下，预计棉花价
格回调幅度相对有限。

数据来源：中国棉花网

中游：国内棉价回调幅度或相对有限



期货仓单数量开始恢复增涨。截至05月12日，郑商所棉花仓单数量（含有效预报）为17819
张，折合71.2万吨棉花。

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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美国农业部报告显示，2023年4月28日-5月4日，2022/23年度美国陆地棉净签约量为5.6万吨，
较前周增长7%，较前四周平均值增长56%。签约量净增主要来自中国（2.41万吨）、越南、孟加拉
国、土耳其和巴基斯坦。净签约量为负数的是新加坡、中国澳棉地区和印度尼西亚。

美国2023/24年度陆地棉净出口签约量为0.29万吨，签约量净增的是尼加拉瓜、秘鲁、墨西哥
和土耳其。净签约量为负数的是日本。

美国2022/23年度陆地棉装运量为7.51万吨，较前周减少20%，较前四周平均值减少8%，主要运
往中国（2.02万吨）、土耳其、越南、背景图和孟加拉国。

2022/23年度美国皮马棉净签约量为3447吨，较前周减少38%，较前四周平均值减少38%。签约
量净增来自印度、越南、吉布提和巴基斯坦。

美国2022/23年度皮马棉出口装运量为4604吨，较前周减少18%，较前四周平均值增长14%，主
要运往印度、中国（1610吨）、越南、埃及和土耳其。

数据来源：中国棉花网

中游：美棉出口周报：签约继续增加 装运有所下降



下游：一季度美国服装进口下降30% 中国市场份额持续减少

据美国商务部的统计，今年一季度美国服装进口量同比下降30.1%，对中国的进口量下降
38.5%，中国占美国服装进口的比重从一年前的34.1%下降到30%。从进口额来看，一季度美国对中
国服装进口额同比下降34.9%，而服装进口总额同比降幅只有19.7%。中国占美国服装进口的比重从
21.9%降至17.8%，越南占比为17.3%，与中国的差距进一步缩小。不过，一季度美国对越南服装进
口量下降了31.6%，进口额下降了24.2%，说明越南在美国的市场份额也在缩小。

一季度，美国对孟加拉国的服装进口也出现两位数降幅，但按进口量计算，孟加拉国占美国服
装进口的比重从10.9%提高到11.4%，按进口金额计算，孟加拉国的占比从10.2%提高到11%。最近四
年，美国对孟加拉国的服装进口量和进口额分别增长17%和36%，对中国的服装进口量和进口额分别
下降30%和40%。一季度，美国对印度和印度尼西亚的服装进口降幅比较有限，对柬埔寨的进口量和
进口额分别下降43%和33%。美国服装进口开始倾向地理位置更近的墨西哥和尼加拉瓜等拉美国家，
对其进口额的降幅只有一位数。

此外，一季度美国服装进口平均单价涨幅开始缩小，对印尼和中国的进口单价涨幅上涨幅度很
小，而孟加拉国服装平均单价持续上涨。



下游：国内外棉纱价格先涨后跌

本周，国内纺织企业维持随用随买，受棉花价格波动影响，棉纱价格先涨后跌。国际棉纱
市场方面，印度、巴基斯坦纱厂需求整体低迷，国际棉纱价格滞后于棉花价格先涨后跌。目前
常规外纱均价高于国产纱291元/吨。国内坯布市场出货普遍不多，上游纱线价格上涨导致布厂
利润缩减，全棉坯布价格小幅上涨。涤纶短纤价格跟随原料PTA价格继续下跌。

数据来源：中国棉花网
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