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棉花每周观察—— 

筑底反弹有望  

行情分析： 

成本端支撑告破，凸显了下游需求疲弱，

棉价连续下挫。 

不过，国内外棉花连续探底后出现了强劲

商品市场压力；而且产业实际基本面并未恶化至此

技术上远离均线后形成的回归动力为棉市提供了

USDA7月报告显示全球棉花供应偏紧格局随着消费下降逐步出现

缓解，全球棉花消费量下调41万吨，棉价的主驱因素从供给侧减产导

致的供应紧张转向宏观商品经济衰退导致的消费侧疲软。

偏紧，干旱天气也带来一些不确定性，但中国

目前国内处于6-7月传统纺织淡季，订单情况

底后产销状况出现变化。三季度生产预计会有所

业链转移带来的不利影响。 

2022年7月13日至7月15日储备棉收储成交

96元/吨。本次收储的数量低于市场预期，

上游种植业的政策支持力度远大于市场化程度

调控释放的影响力可能存在差异。 

欧美对疆棉的打压仍在延续，而中国的反制

续三周缺席美棉的签约，导致美棉签约量大幅下滑

生妥协值得关注。 

由于美国6月非农数据表现亮眼而通胀指数高企

具有较大可能，商品市场压力不减。 

棉价短期还有惯性上冲的空间，但不宜过于

剧烈震荡中确定阶段底部的行情。 

-07-18|新世纪期货研究院 

  走强尚待时日 

  

，市场信心坍塌导致前期

强劲反弹。美元走弱缓解了

产业实际基本面并未恶化至此；此外，成本支撑

提供了转机。 

全球棉花供应偏紧格局随着消费下降逐步出现

棉价的主驱因素从供给侧减产导

致的供应紧张转向宏观商品经济衰退导致的消费侧疲软。其中美棉供

中国需求仍有趋弱表现。 

情况不佳，只能期待7月

有所好转，但仍要抵抗产

成交100%，成交加权均价

低于市场预期，后续留有一定想象空间。

市场化程度高的下游纺织业，政策

反制也悄然出手，已经连

美棉签约量大幅下滑，双方博弈能否产

而通胀指数高企，加息100个基点

过于乐观，总体应该是在
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一、 走势回顾 

最近一周，国内外棉花上周

导致ICE棉花延续熊市；下游消费

不过成本支撑和技术上远离

格角度来看，低估值的状态引发抄底

单边下跌行情告一段落，后市

烈震荡中确定阶段底部的行情。

目前熊转牛的概率不大，除非

约，导致美棉签约量大幅下滑，双方博弈能否产生妥协值得关注。

ICE棉花市场，总持仓数量有所

棉花长期弱势的原因。近日行情

CFTC数据显示，截至2022年

个百分点），跌至1年以来的低位

图 1： 国内外棉花走势 

数据来源：WIND  新世纪期货 

图 2： ICE 棉花持仓 
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上周以连续跳水完成了探底：对经济衰退的担忧

消费低迷以及疆棉禁令则促使郑棉跌跌不休。

远离均线后形成的回归动力给棉市带来转机，

格角度来看，低估值的状态引发抄底意愿。周五夜盘内外盘反弹强劲，都

后市或许有惯性上冲的空间，但不宜过于乐观

。 

除非美方放弃对疆棉的打压。最近三周，中国

，双方博弈能否产生妥协值得关注。 

有所企稳，而非商业多头持仓还在持续下滑

行情转强，如果得到量能配合，那么有望看到

年7月5日，ICE期棉基金净多头率跌至+22.07%

年以来的低位。 

期货收盘价(活跃合约):棉花 期货结算价(连续):NYMEX棉花(右轴)

21-05-31 21-07-31 21-09-30 21-11-30 22-01-31 22-03-31

担忧和美元加息的压力

。 

，从绝对价格和相对价

都出现了涨停。 

乐观，总体应该是在剧

中国买家缺席美棉的签

持续下滑，缺乏量能也是ICE

看到更高的反弹幅度。 

+22.07%（两周增下跌8.81

 数据来源：Wind
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二、 USDA7 月棉花产需预测

1、全球产销存数据。数据显示全球棉花产量下调

百分点；全球棉花消费环比下降

全球贸易中，进出口数据环比分别下调

库存环同比分别上调32.4万吨和

点。数据报告显示，全球棉花供应偏紧格局随着消费下降逐步出现缓解，后续或仍上调空间

表 1：全球棉花供需平衡表（单位：万吨）

2、中国产销存数据。中国棉花供需数据上，因消费不佳，导致

上调15.2万吨为813.85万吨，进口下调

为812.8万吨。库存消费比环比上调

水平高位的99.41％。 

数据来源：WIND  新世纪期货 

ICE:2号棉花:总持仓
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预测 

数据显示全球棉花产量下调26.1万吨至2416.2万吨，下调幅度约

百分点；全球棉花消费环比下降35.3万吨，同比下降65.8万吨，总体趋势为市场消费能力下降；

全球贸易中，进出口数据环比分别下调24.4万吨和35.9万吨，主因消费和产量不佳导致；期末

万吨和13.2万吨，库存消费比环同比上调2.16个百分点和

点。数据报告显示，全球棉花供应偏紧格局随着消费下降逐步出现缓解，后续或仍上调空间

） 

中国棉花供需数据上，因消费不佳，导致7月2022/23

万吨，进口下调10.9万吨，消费下调10.9万吨，期末库存增加

库存消费比环比上调3.02个百分点，同比上调3.65个百分点，上升至近五年平均

ICE:2号棉花:总持仓 ICE:2号棉花:非商业多头持仓:持仓数量(右轴)

21-05-31 21-07-31 21-09-30 21-11-30 22-01-31 22-03-31

万吨，下调幅度约1个

万吨，总体趋势为市场消费能力下降；

万吨，主因消费和产量不佳导致；期末

个百分点和2.09个百分

点。数据报告显示，全球棉花供应偏紧格局随着消费下降逐步出现缓解，后续或仍上调空间。 

 

2022/23年棉花期初库存

万吨，期末库存增加15.2万吨

个百分点，上升至近五年平均

 数据来源：Wind
ICE:2号棉花:非商业多头持仓:持仓数量(右轴)
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表 2：中国棉花供需平衡表（单位

3、美国产销存数据。美棉主产区德克萨斯州降雨较少，干旱较为严峻，其弃耕率飙升至同

期4倍，导致全美收获面积环比下降

上升至31.5％，上调6.1个百分点，较

万吨，同比下降44万吨。棉花出口下降

出口数量下降，但因产量下调，导致美棉期末库存环比下降

百分点。整体来看，美棉供需格局依旧收紧

表 3：美国棉花供需平衡表（单位

 

三、 储备棉轮入 

4 

单位：万吨） 

美棉主产区德克萨斯州降雨较少，干旱较为严峻，其弃耕率飙升至同

面积环比下降59万英亩，同比下降172万英亩，美棉弃耕率由最初的

个百分点，较2021/22年度的8.5％高23个百分，故美棉产量环比下降

万吨。棉花出口下降10.9万吨，主因中国消费不佳，导致数据调整；虽美棉

出口数量下降，但因产量下调，导致美棉期末库存环比下降10.9万吨，库存消费比下降

百分点。整体来看，美棉供需格局依旧收紧。 

单位：万吨） 

 

美棉主产区德克萨斯州降雨较少，干旱较为严峻，其弃耕率飙升至同

万英亩，美棉弃耕率由最初的25.4％

个百分，故美棉产量环比下降21.8

万吨，主因中国消费不佳，导致数据调整；虽美棉

万吨，库存消费比下降2.51个
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2012-13年度后基本停止收储

论上国储库存大约结余140-160万吨。

图 3： 历次收储 

数据来源：中国棉花网 新世纪期货 

收储政策落地，本轮收储于

当高于18600元/吨时停止轮入。

政策留有想象空间。 

2022年7月13日至7月15日储备棉累计挂牌

均价16196元/吨。 

图 5： 储备棉轮入成交量价 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

从此次收储价格来看，国家对于此次收储工作更多地是定位于稳定因前期价格超跌而保持

下探趋势的棉价，以提振市场信心为主。

5 

收储，转而进行抛储。拋储数量明显多于收储数量。根据计算，理

万吨。从实际出发，国家也具备实际上的收储补库的需求。

 图 4： 历次抛储 

 

 

 数据来源：中国棉花网  新世纪期货

于2022年7月13日启动，结束时间待定。轮入总量为

吨时停止轮入。本次收储的数量虽低于市场预期，但公告中的措辞对后续其他

日储备棉累计挂牌1.7万吨，成交1.7万吨，成交率

从此次收储价格来看，国家对于此次收储工作更多地是定位于稳定因前期价格超跌而保持

下探趋势的棉价，以提振市场信心为主。并非存在价格目标。 

拋储数量明显多于收储数量。根据计算，理

从实际出发，国家也具备实际上的收储补库的需求。 

 

新世纪期货 

日启动，结束时间待定。轮入总量为30-50万吨，

本次收储的数量虽低于市场预期，但公告中的措辞对后续其他

万吨，成交率100%，成交加权

 

从此次收储价格来看，国家对于此次收储工作更多地是定位于稳定因前期价格超跌而保持
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四、 美棉出口 

美棉签约量锐减，装运继续下

国买家连续三周缺席美棉签约，

一个重要因素。 

美国农业部报告显示，2022

周减少73%，较前四周平均值减少

亚、中国（272吨）和中国台湾地区。巴基斯坦、印度和日本取消部分合同。

美国2022/23年度陆地棉净出口签约量为

尼加拉瓜和秘鲁。越南、危地马拉和墨西哥取消部分合同。

美国2021/22年度陆地棉装运量为

要运往中国（1.68万吨）、土耳其、印度、越南和巴基斯坦。

图 6： 美棉周度出口 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

五、 国内进口 

截至 7 月 14 日 CotlookA 

吨、折滑准税 21202 元/吨净重，当前国产棉与

陆地棉:本周出口:当周值
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装运继续下降。原因首先是美棉早已进入较重的“超卖”节奏

，储备棉轮入对暂停签约起到了一定作用，

2022年7月1-7日，2021/22年度美国陆地棉净签约量为

，较前四周平均值减少68%，创本年度新低。主要买主是土耳其、墨西哥、阿尔及利

吨）和中国台湾地区。巴基斯坦、印度和日本取消部分合同。

年度陆地棉净出口签约量为3.16万吨，主要买主是土耳其、巴基斯坦、印度、

尼加拉瓜和秘鲁。越南、危地马拉和墨西哥取消部分合同。 

年度陆地棉装运量为7.09万吨，较前周减少17%，较前四周平均值减少

万吨）、土耳其、印度、越南和巴基斯坦。 

 指数至 126.55 美分/磅，折 1%人民币清关裸价格在

吨净重，当前国产棉与 1%价差至-5592 元/吨附近。

陆地棉:本周出口:当周值 陆地棉:本周出口:当周值:中国

21-05-31 21-07-31 21-09-30 21-11-30 22-01-31 22-03-31

美棉早已进入较重的“超卖”节奏；其次中

，而反制涉疆禁令也是

年度美国陆地棉净签约量为2313吨，较前

，创本年度新低。主要买主是土耳其、墨西哥、阿尔及利

吨）和中国台湾地区。巴基斯坦、印度和日本取消部分合同。 

万吨，主要买主是土耳其、巴基斯坦、印度、

，较前四周平均值减少14%，主

 

人民币清关裸价格在 21102 元/

吨附近。 

数据来源：Wind
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图 7： 国内外棉花价格 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

 

六、 棉花库存 

商业库存保持下滑势头，但

等上游企业。新棉上市为期不远

7 月初全国棉花工业库存使用天数约

及自治区、72 家纺织企业的抽样调查显示，截至

存使用天数约为 30.2 天（含到港进口棉数量），环比增加

（即 2016-2021 年，扣除 2020 年，下同）同期平均水平减少

63.7 万吨，环比增加 2.9%，同比减少

图 8： 棉花商业库存 

数据来源：WIND 新世纪期货 

仓单消化缓慢，已经接近了

报仓单 594张，合计 15330 张，折

南疆库 4021，内地库 3375），地产棉

7 

但总体居高不下，超出往年水平，大量棉花库存仍集中于轧花厂

为期不远，库存难消化成了制约行情的主要因素。

工业库存使用天数约 30.2 天。据国家棉花市场监测系统对全国

家纺织企业的抽样调查显示，截至 2022 年 7 月初，被抽样调查企业棉花平均库

天（含到港进口棉数量），环比增加 2.1 天，同比减少

年，下同）同期平均水平减少 3.7 天。推算全国棉花工业库存约

，同比减少 29.0%，比近五年同期平均水平减少

 图 9： 棉花工业库存 

 

 

 数据来源：WIND  新世纪期货 

接近了往年同期水平。截至 7月 15 日，一号棉注册仓单

张，折 64.386 万吨。21/22 注册仓单新疆棉 14243

），地产棉 493 张。 

 

大量棉花库存仍集中于轧花厂

。 

据国家棉花市场监测系统对全国 14 个省市

月初，被抽样调查企业棉花平均库

天，同比减少 9.3 天，比近五年

天。推算全国棉花工业库存约

，比近五年同期平均水平减少 14.4%。 

 

 

日，一号棉注册仓单 14736 张、预

14243（其中北疆库 6847，
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图 10： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

七、 下游市场 

近期在花纱价格下跌的过程中，棉花价格跌幅大于棉纱价格，纺企即期利润已恢复至有小

幅盈利。坯布端目前按照即期利润来也有微幅的盈利，但

2022 年 7 月初，被抽样调查企业纱产销率为

个百分点，比近五年同期平均水平下降

天，同比增加 22.3 天，比近五年同期平均水平增加

纯棉纱市场成交弱势，32 支及以下低支内销单相对成交尚可，纺企库存不多，另外由于棉

花跌速过快，纺企用棉成本差异较大，多数成本较高，实际利润仍大幅亏损，亏损或在

元/吨左右，加上高成本库存棉纱，亏损更大，所以本次下跌棉纱跌幅相对小于棉花

布的产销率为 83%，环比提高

水平下降 9.6 个百分点；库存为

年同期平均水平增加 18.7 天。 

全棉坯布织厂淡季影响仍深，量价不佳，多数织厂持观望心态。织厂近日出

存仍高，优惠出货也有难度，因此有减产。而浙江地区部分织厂因限电，不同织厂停产情况各

异。 
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近期在花纱价格下跌的过程中，棉花价格跌幅大于棉纱价格，纺企即期利润已恢复至有小

坯布端目前按照即期利润来也有微幅的盈利，但布厂备货仍较为谨慎。

月初，被抽样调查企业纱产销率为 88.2%，环比下降 0.3 个百分点，同比下降

个百分点，比近五年同期平均水平下降 8.1 个百分点；库存为 35.2 天销售量，环比增加

天，比近五年同期平均水平增加 18.2 天。 

支及以下低支内销单相对成交尚可，纺企库存不多，另外由于棉

花跌速过快，纺企用棉成本差异较大，多数成本较高，实际利润仍大幅亏损，亏损或在

吨左右，加上高成本库存棉纱，亏损更大，所以本次下跌棉纱跌幅相对小于棉花

，环比提高 0.3 个百分点，同比下降 1.9 个百分点，比近五年同期平均

个百分点；库存为 59.7 天销售量，环比增加 8.7 天，同比增加

 

全棉坯布织厂淡季影响仍深，量价不佳，多数织厂持观望心态。织厂近日出

存仍高，优惠出货也有难度，因此有减产。而浙江地区部分织厂因限电，不同织厂停产情况各

 

近期在花纱价格下跌的过程中，棉花价格跌幅大于棉纱价格，纺企即期利润已恢复至有小

较为谨慎。 

个百分点，同比下降 5.2

天销售量，环比增加 2.2

支及以下低支内销单相对成交尚可，纺企库存不多，另外由于棉

花跌速过快，纺企用棉成本差异较大，多数成本较高，实际利润仍大幅亏损，亏损或在 1000

吨左右，加上高成本库存棉纱，亏损更大，所以本次下跌棉纱跌幅相对小于棉花。 

个百分点，比近五年同期平均

天，同比增加 20.1 天，比近五

全棉坯布织厂淡季影响仍深，量价不佳，多数织厂持观望心态。织厂近日出货较缓，且库

存仍高，优惠出货也有难度，因此有减产。而浙江地区部分织厂因限电，不同织厂停产情况各
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图 11： 全棉坯布开机 
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 图 12： 全棉坯布库存 
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