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农产品组 观点摘要： 

数据显示美国经济保持稳定，美联储可能会在更长时间内

维持高利率，强势美元压制 ICE 棉下行；供应较为充裕以及下

游订单不如预期促使郑棉调整，整理平台下移到 16000 整数位

附近。及至上周末开始出现止跌迹象。 

美棉跌幅大于郑棉，令内外价格倒挂有所缓和，采用美

棉、澳棉、巴西棉等配棉的棉纺厂利润好于新疆棉，溯源订单

的利润并不差，关键是需要大单、长期单。 

供应端维持较为宽松的格局，进口棉港口库存保持增长态

势；下游反馈订单不足，投资者担心传统消费呈现旺季不旺的

情况，现阶段企业补库意愿较低。 

近期中国对美国、东盟等主要经济体出口回升，出口情况

处于往年同期中性偏高水平，存量订单还算充足，下游纺织企

业开机率依旧持稳运行，纺织厂对“金三银四”的预期向好。

红海冲突使得部分欧洲订单从东南亚国家转向中国。 

美棉供需紧平衡的格局在短期难以改变，有助于价格高位

企稳运行，内外棉价倒挂恐将延续。 

由于坯布厂棉纱原材料不断降低，未来将需要重新补库，

将会提振棉花。 

本周美联储议息会、月底 USDA 将公布种植意向报告、北半

球的天气，都可能成为盘面的驱动因素。 

不确定性：美国总统竞选逐步展开，对美国国内金融政策

和贸易政策的影响难以预料；胡塞武装领导人声称，对“关联

以色列”船只的打击范围从红海扩大至印度洋和好望角。 

 

相关报告 
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一、 行情回顾 

近一周，内外盘棉花都出现回落，及至周末开始出现止跌迹象。 

数据显示美国经济保持稳定，美联储可能会在更长时间内维持高利率，强势美元给棉价带来了抑

制。月底 USDA 将公布种植意向报告，此外还有北半球的天气，都可能成为盘面的驱动因素。 

国内棉市也受到压力：棉花商业库存同比维持高位，进口棉港口库存保持增长态势，短期供应仍

较为充裕。纺纱厂加工即期利润在 200 元/吨附近，加工利润仍相对微薄，采用美棉、澳棉、巴西棉等

配棉的棉纺厂利润好于新疆棉，采用 100%中高指标美棉纺 C40S 及以上棉纱的报价普遍高于新疆棉纱

1000 元/吨左右，溯源订单的利润并不差，关键是需要大单、长期单。 

郑棉较前周下跌 71 元/吨，跌幅 0.4%；纽约棉花期货主力合约较前周下跌 1.21 美分/磅，跌幅

1.3%。美棉跌幅大于郑棉，令内外价格倒挂有所缓和。 
图 1： 内外棉花走势 

数据来源：Wind
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数据来源：WIND 新世纪期货 

 

二、 棉花生产加工 

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 2024 年 3 月 7 日，全

国新棉采摘已结束。 

表 1：新棉产销进度 

 比例（%） 总量（万吨） 

新棉采摘 采摘进度 同比 较 4年均值 
 

  

100 0 0 
 

  

新棉交售 交售进度 同比 较 4年均值 交售量 同比 较 4 年均值 

99.7 0.3 0.2 583.4 -86.4 -23.1 

新棉加工 加工率 同比 较 4年均值 加工量 同比 较 4 年均值 

99.7 2.5 0.3 579.7 -62.8 -16.3 

新棉销售 销售率 同比 较 4年均值 销售量 同比 较 4 年均值 



新世纪期货研究|棉花策略周报 

3 

42.5 -5.9 -11 247.1 -76.1 -76.3 

2023 年，新疆新一轮的目标价格政策实施方案提高了优质棉质量补贴标准，加强了质量方面管

理，生产布局也进一步向优势区域集中，质量持续提高，除白棉 3 级以上占比下降外，棉花长度以及

马克隆值、断裂比强度等内在指标均有较大提升。 

新棉质量指标整体高于去年。除白棉颜色级指标外，新棉其他各项质量指标整体高于去年同期，

其中：白棉 3 级及以上占比 79.8%，较去年同期降低 9.1%；纤维长度 28 毫米及以上占比 97.7%，同比

高 4.4 个百分点；马克隆值 A+B(3.5～4.9)档占比 92.1%，同比高 1.6 个百分点；断裂比强度

S2(29.0～30.9)及以上档占比 63.7%，同比高 34.8 个百分点。 

 

三、 进口 

近半个多月来新疆棉询价、出货不快甚至较慢，港口保税棉、即期及船货因 1%关税下内外棉花价

格“倒挂”幅度突出也基本陷入滞销、冷清状态，但清关人民币资源的销售进度表现稍好，尤其

2022/23、2023/24 年度中高品质指标美棉。 

代表进口棉中国主港到岸均价的国际棉花指数(M)均价 104.43 美分/磅，较前周下跌 1.01 美分/

磅，跌幅 1.0%，折人民币进口成本 18003 元/吨(按 1%关税计算，不含港杂和运费)，较前周下跌 173

元/吨，跌幅 1.0%。 

当前国产棉与 1%进口价差仍超过 1100 元/吨，但较上周 14000 有所收敛。 

今年 2 月份巴西出口棉花 26.073 万吨，本年度累计出口 165 万吨，已达到 USDA 预测的 67%，巴西

棉花出口通常在每年的现在这个时候开始减少，不过今年的出口形势仍然乐观，本年度还剩 5 个月，

达到目标没有问题。 
图 2： 棉花进口当月值 

 
数据来源：TTEB 新世纪期货 

非保税棉现货的表现要好于新疆棉、美金资源外棉：一是美国、欧盟出口溯源订单的支撑，2 月底

前很大一部分棉纺织企业仍完成节前接下的溯源单，节后虽然出口订单有所减弱，不及预期，但表现

仍要好于内销市场来单；二是人民币资源现货报价相较 1%关税配额进口外棉成本具有明显优势，低于

1%关税下进口 200~500 元/吨，与内地库同指标新疆棉的价格“不相上下”，竞争优势较强；三是采用

美棉、澳棉、巴西棉等配棉采用 100%中高指标美棉纺 C40S 及以上棉纱的报价普遍高于新疆棉纱 1000
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元/吨左右，因此溯源订单的利润并不差，关键是需要大单、长期单。 

3 月 11-15 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 17101 元/吨，较前周下

跌 43 元/吨，跌幅 0.3%. 

 

四、 库存与仓单 

截至 2024 年 3 月初，全国棉花工业库存约 74.8 万吨，环比下降 6.1%，同比上升 15.1%，但与近

五年同期平均水平相比减少 16.9%。 

国家棉花市场监测系统对全国 14 个省市及自治区、75 家纺织企业的调查显示，棉花平均库存使用

天数约为 35.9 天，环比减少 2.4 天，同比增加 4.5 天，相较于近五年同期平均水平减少 5.3 天，显示

出企业购棉意愿上升。 

调查推算，全国棉花工业库存约 74.8 万吨，环比减少 6.1%，同比增加 15.1%。与近五年同期平均

水平相比，减少 16.9%。 
图 3： 棉花工业库存 

 
数据来源：WIND 新世纪期货 

截止 3 月 15 日，一号棉注册仓单 14548 张、预报仓单 458 张，合计 15006 张，折 63.0252 万吨。

23/24 注册仓单地产棉 1131 张，新疆棉 13417 张(其中北疆库 5831,南疆库 4827)。 
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图 4： 棉花仓单和预报 

数据来源：Wind
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数据来源：WIND 新世纪期货 

 

五、 美棉出口 

USDA 再次下调 2023/24 年度美棉产量：加剧本年度美棉供不足需，提前进入超卖节奏，引发中

国、越南、巴基斯坦等各国买家恐慌性下单；可能刺激 2024 年美国棉花种植面积同比较大幅度增长。 

从数据来看，美国周出口签约数据继续回升，出口装运持续发力，中国签约小幅改善。 

截止 3 月 7 日当周，2023/24 美陆地棉周度签约 1.95 万吨，周增 65%，较前四周平均水平降 10%；

其中土耳其签约 0.7 万吨，中国签约 0.64 万吨；2024/25 年度美陆地棉周度签约 2.56 万吨 

2023/24 年度皮马棉本周签约 1552.4 吨，环比上周减少 954.4 吨，同比降 9.8%；本年度总签售

5.77 万吨，同比升 72.3%；  

2023/24 美棉陆地棉和皮马棉总签售量 246.52 万吨，占年度预测总出口量（268 万吨）的 92%。 

在经过 2 月 9 日至 2 月 29 日连续三周观望，没有出手签约 2023/24 年度美棉后，3 月 1-7 日一周

中国买家再次净签约了 0.64 万吨本年度美棉，部分棉商认为随着 ICE 再次跌破 95 美分/磅，将有大量

的企业“市场化”采购和某“中”字头公司“政策性”轮入操作，对中国买家的大手笔签约预期强

烈。 
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图 5： 美国棉花出口 

数据来源：Wind
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2023/24 美陆地棉周度装运 6.65 万吨，周降 11%，较前四周平均水平增 4%，其中中国装运 2.66 万

吨，巴基斯坦装运 1.18 万吨；累计出口装运量 139.65 万吨，占年度总签约量的 57%。 

2023/24 年度皮马棉周出口装运量为 1485.3 吨，环比上周增 45.1 吨，同比增 338.9%；累计出口

装运量为 4.31 万吨，同比升 87.4%。 
图 6： 美陆地棉签约中国  图 7： 美陆地棉出口装运中国 

 

 

 

数据来源：TTEB  新世纪期货  数据来源：TTEB 新世纪期货 

 

六、 纺织品出口 

2024 年 1 月—2 月，我国稳经济、稳外贸的政策持续发力，货物贸易进出口总值 9308.6 亿美元，

增长 5.5%，其中出口 5280.1 亿美元，增长 7.1%，进口 4028.5 亿美元，增长 3.5%。 

在海外需求回升、贸易往来更加便利、外贸新业态新模式加速发展和去年同期低基数效应的推动

下，1月—2月我国纺织服装出口延续去年 12 月的回升态势，继续保持增长，整体回稳向好。 

根据海关总署 3 月 7 日发布的最新数据，1 月—2 月纺织服装累计出口 450.9 亿美元，同比增长

14.3%。其中纺织品出口 217.1 亿美元，增长 15.5%；服装出口 233.8 亿美元，增长 13.1 %。增速均超

过全国货物贸易出口增幅。 

出口表现亮眼，市场感受到的订单不及预期，部分来自于当前订单的碎片化和即时化。尽管增长

较快，但 1 月—2 月出口额仍未达到 2022 年同期的水平，尚属于恢复性增长。当前我纺织服装对外贸
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易仍面临诸多不确定性因素，外贸形势依然严峻复杂，下一阶段出口表现仍有待观察。 

 

七、 下游市场 

棉纱市场变化不大，成交依然疲弱，个别纺企反应询价减少明显。棉纱价格小幅阴跌，目前已经

低于年前水平。成品库存呈现增长态势。 

全棉坯布整体气氛清淡，且走货情况也疲弱，织厂库存累积。受近日原料大跌影响，织厂报价已

经随行就市，下降幅度随棉纱价格而定，对于后市有看弱预期预期。库存缓慢下降。由于坯布厂棉纱

原材料不断降低，预计两周后将会重新补库，将会提振棉花。 

 
图 8： 纱线库存与开工  图 9： 棉布库存 

 

 

 
数据来源：TTEB  新世纪期货  数据来源：TTEB 新世纪期货 
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