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观点摘要： 

 

在一些利空因素影响下，近期内外盘棉花都陷入高位震荡

ICE 棉的压制主要来自于：美国农业部发布的

供需报告中，对产量及消费量环比均有所上调

度不及产量，令期末库存攀升。 

国内上下游产业链价格传导不畅，交投整体有所转淡

对当前棉价承接度不够，棉纱成品库存累积

棉价产生压力，进口棉优势开始显现，对

响。 

由于本年度棉花种植面积、单产、苗情均不如往年

23/24 年度棉花价格上涨信心较足，收获季出现抢收抢购的预期

较强。当前需要关注即将公布的国内棉花商业库存

机构调研的 200 万吨相差较大，那将影响盘面走势

在岸人民币及离岸人民币双双破 7.10

得棉商在棉花棉纱进口上也保持谨慎。2022

月，我国棉花累计进口仅 94.99 万吨，低于

导致国内棉花商业库存下降速度较快。 

供应端 2022/23 年度进口少，棉花消费尚可导致年度末期旧

作供应或趋紧以及 2023/24 年度新疆棉产量预期大降

预期使得国内棉价在中长期依旧存在较强驱动

因此，短期棉价或宽幅区间震荡，中长期偏强预期不变

接下来需要关注国内棉花商业库存数据及美联储议息会

棉花新疆库+内地库总商业库存或不及市场传言般紧缺

素也会很大程度上改变棉市走向。 

                                     2023-06-12|新世纪期货 

内外盘棉花都陷入高位震荡。 

美国农业部发布的 6 月全球棉花

对产量及消费量环比均有所上调，但消费量上调幅

交投整体有所转淡，下游

棉纱成品库存累积、纺企开机略下降对

对国产棉消化带来不利影

苗情均不如往年，市场对

收获季出现抢收抢购的预期

当前需要关注即将公布的国内棉花商业库存，假若与此前

那将影响盘面走势。 

7.10 后并未停下脚步，使

2022 年 9 月至 2023 年 4

低于前四年同期水平。这

 

棉花消费尚可导致年度末期旧

年度新疆棉产量预期大降、籽棉抢收

预期使得国内棉价在中长期依旧存在较强驱动。 

中长期偏强预期不变。 

棉花商业库存数据及美联储议息会议，

内地库总商业库存或不及市场传言般紧缺。这些因
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一、 行情回顾 

近日，内外盘棉花都陷入高位震荡

相比外盘，国内郑棉走势较强，

到 1500-2000 元/吨。 

图 1： 内外盘棉花走势 

数据来源：WIND 新世纪期货 

 

二、 行情回顾宏观背景 

1、“超级央行周” 

“超级央行周”来袭，美联储、

策；欧央行预计将加息 25 个基点；

这将很大程度影响美联储的加息进程

预期的更为顽固。 

2、CPI、PPI 表现不佳 

CPI 总体平稳：全国居民消费价格同比上涨

降幅比上月扩大 0.1 个百分点。猪价对

未来几个月猪肉价格有可能企稳甚至回升

PPI 继续下降：同比下降 4.6%，

0.4 个百分点。PPI 同比和环比均下降表明国内需求偏弱

图 2： 5 月 CPI 
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内外盘棉花都陷入高位震荡，前期的上涨形态受到一些因素的抑制

，内外棉价出现倒挂，6月份以来 1%关税下内外棉花价差幅度一度达

、欧央行、日本央行将集体登场：日本央行料继续维持超宽松货币政

；美联储加息路径仍存争议。周二美国劳工部将公布

这将很大程度影响美联储的加息进程，近几个月来，美国通胀水平有所回落，

全国居民消费价格同比上涨 0.2%，涨幅比上月扩大 0.1 个百分点

猪价对 CPI 的贡献率在±50%左右，目前猪肉价格下降幅度边际收窄

未来几个月猪肉价格有可能企稳甚至回升，将有效拉抬 CPI。 

，降幅比上月扩大 1.0 个百分点；环比下降

同比和环比均下降表明国内需求偏弱。 

 图 3： 5 月 PPI 

 

 

期货收盘价(活跃合约):棉花 期货结算价(连续):NYMEX棉花(右轴)

22-05-31 22-07-31 22-09-30 22-11-30 23-01-31

前期的上涨形态受到一些因素的抑制。 

关税下内外棉花价差幅度一度达

 

日本央行料继续维持超宽松货币政

周二美国劳工部将公布 5 月 CPI 数据，

，但一些决策者认为通胀比

个百分点；环比下降 0.2%，

目前猪肉价格下降幅度边际收窄，

环比下降 0.9%，降幅比上月扩大

 

数据来源：Wind
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数据来源：统计局  新世纪期货 

央行行长易纲：预计二季度 GDP

3、降息可能抬升 

由于内需不足，外需放缓，到了需要刺激经济的时候

经济学家预测 6 月份会有一系列的政策组合拳出现

升。 

6 月 8 日开始，国内下调存款利率

“存多贷少”的经济现状，补上 M2

着央行降息的同时并不愿意人民币贬值

降了近 70 个基点)。 

 

三、 市场价格动态 

表 1：国内棉花市场现货价格 

品种 

国内 3128 级皮棉指数 

国内 137 级长绒棉 

CF2309 

CY C32S 

品种 

美棉花 12 月合约 

COTLOOK A 远东指数 

市场动态 

表 2：棉纱市场价格 

主要指标 

CY2309 

CY2401 23765

CY OEC10 

CY C32 

CY JC40 

CY 紧密纺 JC60 
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 数据来源：统计局 新世纪期货

GDP 同比增速会比较高（主要是基数效应），CPI

到了需要刺激经济的时候。上一次降息还是在去年的

月份会有一系列的政策组合拳出现。周四 2000 亿元 1 年期 MLF

国内下调存款利率，一方面为全国银行节省利息支出 2500

M2 与社融的增速缺口。这次银行还降低了国内美元的存款利率

币贬值（人民币存款利率下降的幅度 5~15 个基点

单位 2 月 10 日 2 月 17

元/吨 16815 17240

元/吨 23400 23900

元/吨 16340 16790

元/吨 23800 24000

单位 6 月 2 日 6 月 8

美分/磅 81.85 81.63

美分/磅 96.65 94.85

现货价格大涨，现货交投略好转

今日 涨跌 

23685 -65 

23765- - 

16550 0 

24000 0 

2750 0 

33650 -50 

新世纪期货 

CPI 下半年有望逐步回升。 

上一次降息还是在去年的 8月份左右，众多

MLF 到期，降息的可能性抬

2500 亿，更重要的是希望改变

这次银行还降低了国内美元的存款利率，意味

个基点，美元存款利率则下

17 日 变化 

17240 2.53% 

23900 2.14% 

16790 2.75% 

24000 0.84% 

8 日 变化 

81.63 -0.27% 

94.85 -1.86% 

现货价格大涨，现货交投略好转 

预期 

偏强 

偏强 

震荡 

震荡 

震荡 

震荡 
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四、 USDA6 月供需报告 

美国农业部 6月报告公布，与上个月相比

出口、期末库存增加。由于最近有利的降雨

1650 万包。目前预计美国整体放弃率为

表 3：USDA2022/23 年度供求平衡 

2022/23 

 
初期库存 生产

全球 86.16 116.32

全球（除中国） 47.6 85.62

美国 3.75 14.47

国外总额 82.41 101.85

主要出口 31.87 55.83

主要进口 48.11 42.88

表 4：USDA2023/24 年度供求平衡 

2023/24 Proj. 

 
初期库存 

全球 
5 月 92.63 

6 月 92.89 

全球 

（除中国） 

5 月 53.19 

6 月 53.75 

美国 
5 月 3.5 

6 月 3.2 

国外总额 
5 月 89.13 

6 月 89.69 

主要出口 
5 月 37.09 

6 月 37.9 

主要进口 
5 月 49.15 

6 月 48.9 

 

五、 国内棉花供求平衡 

本月对2023/24年度中国棉花供需形势预测与上月保持一致

期，黄河流域和长江流域大部处于第

常年偏晚，其余产区接近常年，后期将持续关注气候对棉花单产的影响

表 5：农业农村部 2023 年 6 月国内棉花供求

4 

与上个月相比，2023/24 年度美国棉花预测显示期初库存

由于最近有利的降雨，预计西南地区放弃量已减少，导致产量增加

目前预计美国整体放弃率为 16%，不到 2022/23 年水平的一半，接近长期平均水平

生产 进口 国内使用 出口 

116.32 37.13 109.09 37.78 

85.62 30.63 72.59 37.66 

14.47 0.01 2 13 

101.85 37.13 107.09 24.78 

55.83 2.27 31.58 20.68 

42.88 32.4 71.68 2.8 

生产 进口 国内使用 出口 

115.69 42.84 116.23 42.85

116.72 43.74 117 43.75

88.19 33.84 78.73 42.75

89.72 34.24 79.5 43.65

15.5 0.01 2.2 13.5 

16.5 0.01 2.2 14 

100.19 42.83 114.03 29.35

100.22 43.73 114.8 29.75

57.86 2.12 33.7 25.35

57.84 2.12 33.7 25.73

39.23 38.36 76.34 2.55 

39.33 39.21 77.09 2.57 

年度中国棉花供需形势预测与上月保持一致。当前，新疆棉花处于第

黄河流域和长江流域大部处于第3到第5真叶期，主产区大部气象条件基本有利

后期将持续关注气候对棉花单产的影响。 

供求平衡 

年度美国棉花预测显示期初库存减少，但产量、

导致产量增加 100 万包达到

接近长期平均水平。 

损失/2 期末库存 

-0.16 92.89 

-0.16 53.75 

0.02 3.2 

-0.18 89.69 

-0.19 37.9 

0.01 48.9 

 损失/2 期末库存 

42.85 -0.2 92.28 

43.75 -0.2 92.79 

42.75 -0.2 53.94 

43.65 -0.2 54.75 

 0.01 3.3 

0.01 3.5 

29.35 -0.2 88.98 

29.75 -0.2 89.29 

25.35 -0.2 38.23 

25.73 -0.2 38.63 

0 47.86 

0 47.78 

新疆棉花处于第五真叶至现蕾

主产区大部气象条件基本有利；新疆棉区发育期较
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六、 棉花购销周报 

据国家棉花市场监测系统对14省区

采摘交售基本结束。 

另据对60家大中型棉花加工企业的调查

年均值提高0.2百分点，其中新疆加工

值提高14个百分点，其中新疆销售90

按照国内棉花预计产量671.9万吨

全国累计交售籽棉折皮棉671.9万吨，

售622.7万吨；累计加工皮棉671.9万吨

加工622.7万吨；累计销售皮棉606.1

疆销售562.5万吨。 

截止目前轧花企业的皮棉销售进度较快

一方面不仅按合同及时还贷，有些企业甚至已经提前实现

力前提下，“赌市场赌上涨”的心态较浓重

5 

 

省区46县市900户农户调查数据显示，截至2023

家大中型棉花加工企业的调查，截至5月18日，全国加工率为100

其中新疆加工100%；全国销售率为90.2%，同比提高36

90.3%。 

万吨(国家棉花市场监测系统2023年3月份预测

，同比增加91.8万吨，较过去四年均值增加

万吨，同比增加91.8万吨，较过去四年均值增加

606.1万吨，同比增加291.5万吨，较过去四年均值增加

截止目前轧花企业的皮棉销售进度较快，大幅高于2021/22年度，一方面剩余棉花资源并不多

有些企业甚至已经提前实现“双结零”，皮棉出货压力不大

的心态较浓重。 

2023年5月25日，全国新棉

100%，同比持平，较过去四

6个百分点，较过去四年均

月份预测)测算，截至5月25日，

较过去四年均值增加79.4万吨，其中新疆交

较过去四年均值增加81.3万吨，其中新疆

较过去四年均值增加155万吨，其中新

一方面剩余棉花资源并不多；另

皮棉出货压力不大，资金没有压
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七、 美棉出口 

据美国农业部(USDA)报告显示，

吨，创下销售年度新高，较前周增长

坦(11713吨，包括从中国转入204吨、

孟加拉国(3019吨)、越南(1476吨，包括从中国转入

有韩国(545吨)、危地马拉(454吨)。

2022/23年度美国陆地棉出口装运量

土耳其(20317吨)、越南(17207吨)、

2023/24年度美国陆地棉出口签约量

吨)、中国(499吨)、印度尼西亚(204

图 4： 美棉周度出口 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

 

八、 国内进口 

截至6月8日CotlookA 指数至94.85

元/吨净重，当前国产棉与1%价差至530

内外棉价差倒挂严重，部分纱厂用棉全部改为国产棉

竞争优势，棉花进口量不足。 

22-01-31 22-03-3122-01-31
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80000

160000

240000

320000

400000

480000

560000

包包

6 

，2023年5月26日-6月1日，2022/23年度美国陆地棉出口签约量

较前周增长79%，明显高于前4周平均水平，主要买家中国

、取消23吨)、土耳其(4268吨，包括从韩国转入

包括从中国转入545吨、从韩国转入341吨、

。 

年度美国陆地棉出口装运量71959吨，较前周增长12%，较前4周平均水平增长

、巴基斯坦(7650吨)、中国(7423吨)、墨西哥

年度美国陆地棉出口签约量6992吨，主要买家土耳其(4699吨)、秘鲁

(204吨)。 

94.85美分/磅，折1%人民币清关裸价格在16720

530元/吨附近。 

部分纱厂用棉全部改为国产棉，国产棉消化加快；

陆地棉:本周出口:当周值 陆地棉:本周出口:当周值:中国(右轴)

22-05-31 22-07-31 22-09-30 22-11-30 23-01-31

年度美国陆地棉出口签约量109051

主要买家中国(87327吨)、巴基斯

包括从韩国转入204吨、取消23吨)、

、取消23吨)，取消合同的

周平均水平增长4%，主要运往

墨西哥(3655吨)。 

秘鲁(908吨)、危地马拉(613

 

16720元/吨、折滑准税16862

；最后，由于进口棉价格无

数据来源：Wind
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图 5： 国内外棉花价格 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

今年棉花单月进口数量持续处于

紧缺。 

图 6： 棉花进口 

数据来源：TTEB  新世纪期货 

目前内外棉价差重新走强，将在一定程度上吸引远期棉花

紧态势。市场对于后续棉纱进口的态度是偏积极的

岸人民币双双破7.10后并未停下脚步

 

九、 棉花库存 

7 

今年棉花单月进口数量持续处于10万吨以下的情况下，至年度末8、9月份国内棉花旧作库存

将在一定程度上吸引远期棉花、棉纱进口增加

市场对于后续棉纱进口的态度是偏积极的，汇率或成为棉纱进口最大拦路虎

后并未停下脚步，使得原本准备”大展身手“的贸易环节多了几分谨慎

 

月份国内棉花旧作库存或逐步

 

棉纱进口增加，缓解国内棉花端供应趋

汇率或成为棉纱进口最大拦路虎，在岸人民币及离

的贸易环节多了几分谨慎。 
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2022年9月至2023年4月，我国棉花累计进口仅

商业库存下降速度较快。截至6月2日

降22.06%，较2021年同期下降7.36%。
图 7： 棉花商业库存 

数据来源：我的钢铁  新世纪期货 

截至6月9日，一号棉注册仓单14861

仓单新疆棉14224（其中北疆库3107，

表明棉花在现货市场上能够得到较好
图 8： 棉花仓单 

数据来源：WIND  新世纪期货 

 

十、 下游市场 

8 

我国棉花累计进口仅94.99万吨，低于前四年同期水平

日，统计的主要产销区棉花商业库存为274.93

。 

14861张、预报仓单729张，合计15590张，折

，南疆库5783，内地库5334），地产棉637
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棉纱市场交投平淡，市场成交不大

持稳为主，高支纱价格有所回落。纺企信心不

从现买现做核算内地纺企纯棉纱亏损幅度逐渐扩大

地区纺企也在盈亏线附近。 

图 9： 国内外棉纱价差 
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全棉坯布需求疲弱，但纯棉布价格依然坚挺

下旬是否调整也要视情况而定。当前坯布工厂心态与信心不及前期

区今年麦收没有太多织厂放假，预计今年端午放假情况将减少

图 11： 坯布开机负荷 
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市场成交不大，下游维持刚需采购为主，纺企以小单

纺企信心不强，随行就市为主。 

从现买现做核算内地纺企纯棉纱亏损幅度逐渐扩大，尤其六月之后亏损亏大至千元以上

 图 10： 棉纱库存 
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但纯棉布价格依然坚挺，山东部分棉布企业表示当前价格暂不继续调整

当前坯布工厂心态与信心不及前期，产销压力增大

预计今年端午放假情况将减少。 

 图 12： 坯布库存 
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纺企以小单，短单走货。纯棉纱价格

尤其六月之后亏损亏大至千元以上，就连新疆
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山东部分棉布企业表示当前价格暂不继续调整，6 月

产销压力增大，小单发送。北方地
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