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棉花：USDA 周度出口支撑美棉 郑棉今日高位回落

朱皓天 zhuhaotian@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016204

表 1：棉花期货日度数据监测

数据来源：Wind、金石期货研究所

一、行情综述

郑棉主力 2305 今日期价震荡走低，尾盘跌幅收窄，最终收跌 0.69%于 15045 元/吨，下

跌 105 元/吨。欧洲央行将三大主要利率均上调 50 个基点，符合市场预期。欧洲央行表示不

会在 3 月份达到利率峰值水平，未来加息步伐可能是 50 个或者 25 个基点，国内棉价后市或

将从纺服内需中受益。因美国出口销售报告显示中国买入强劲同时市场对棉花市场产生外溢

支撑，昨日 ICE 美棉主力合约上涨 0.88%，报收 86.36 美分。目前疆棉加工仍在继续，疆棉

公检的速度相对前期有所加快，棉企累计加工量同比减幅持续收敛，而出疆补贴下滑，棉企

入库积极性不高，但是轧花厂库存压力仍然很大，市场供应压力仍存；随着春节假期过后，
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下游纺企陆续复工，开机率开始恢复，而且在机交付节前订单为主，节后订单以小、短单为

主，大单稀少，后续因纺纱利润较好，纺企原料及成品库存均处于低位，节后补库行情或进

一步推动价格走强。总的来看，郑棉仍处于上升通道中，整体维持震荡偏强态势。

二、宏观、行业要闻

（一）宏观：

1、美联储将于北京时间周四凌晨公布利率决定，普遍预计将升息 25 基点。美联储理事

沃勒暗示暂停加息的时间或许是在 5 月份。

2、国际货币基金组织（IMF）将 2023 年全球经济增长预期由 2.7%上调至 2.9%，将中国

经济增长预期上调至 5.2%，预计美国经济增长 1.4%，欧元区经济增速为 0.7%。

3、据美国福克斯新闻网报道，2022 年最后三个月，美国大多数城市民众的工资和福利

增速放缓，美国的通货膨胀率仍超过民众的工资增速。美国劳工部 1 月 31 日发布的报告显

示，美国就业成本指数在 10 月至 12 月期间上涨了 1%，低于第三季度 1.2%的数据，也低于

经济学家此前的预测。

4、据英国媒体报道，2 月 1 日英国将有约 50 万人开始罢工，包括教师、公务员、火车

司机等。此外，英国环境局数千名员工 1 月 31 日表示，他们将因薪资待遇问题于 2 月 8日

举行罢工。

5、商务部 30 日召开会议部署 2023 年重点工作，将把恢复和扩大消费摆在优先位置，

更大力度推动外贸稳规模、优结构，更大力度吸引和利用外资。

6、中国 1 月制造业 PMI 为 50.1%，比上月上升 3.1 个百分点，时隔 3 个月重回扩张区

间；非制造业商务活动指数为 54.4%，比上月上升 12.8 个百分点。

7、1 月财新中国制造业 PMI 录得 49.2，高于上月 0.2 个百分点，连续第六个月处于收

缩区间。

8、乌克兰总理什梅加尔当地时间 1 月 31 日宣布，乌克兰政府与欧盟委员会之间的首次

政府间磋商将于 2 月 2 日举行。

（二）行业：

1、据 USDA 最新数据，截止 1 月 26 日当周，2022/2023 年度陆地棉净销售 171200 包，

比前一周下降 20%，但比前 4 周的平均水平高 28%。2023/2024 年度陆地棉净销售 20200 包。

周度出口装船量为 212200 包，比前一周增加 21%，比前 4 周平均水平增加 41%。2022/2023

年度皮马棉的净销售为-800 包，比前一周和前 4 周的平均水平明显下降。2023/2024 年皮马

棉净销售为 2400 包，为出口至意大利。周度出口装船量为 7800 包，比前一周明显增加，比

前 4 周的平均水平增加 72%。

2、从国家统计局兵团调查总队获悉：2022 年，兵团棉花总产 215.4 万吨，较 2021 年

增加 7.08 万吨，增长 3.4%；棉花单产 168.8 公斤，较 2021 年增加 9.2 公斤，增长 5.8%，
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创近 10 年来新高。2022 年兵团种植棉花 1275.88 万亩，以占全国棉花播种面积的 28.4%生

产了全国 36%的棉花，单产增幅较全国平均增幅高 0.5 个百分点，较自治区高 0.3 个百分点。

3、随着近期中国/印度等买家持续入市签约采购 2022/23 年度美棉、2023 年美国/印度

等北半球各国棉花种植面积预期下滑及中国 89.4 万吨 1%关税棉花进口配额即将发放，ICE

期货短线仍处于“易涨难跌”趋势。

4、据中国棉花网调查，节后新疆部分棉花加工企业迅速复工复产，皮棉日加工量从 2

万吨反弹至 2.5 万吨左右，疆内皮棉加工、销售情绪比较稳定。从统计来看，截至 2 月 1

日，2022/23 年度新疆地区累计皮棉加工量同比降幅已降至 3%以内。喀什、阿克苏等地目前

仍有 30-40%的轧花厂加工尚未结束，预计 3 月中旬前 2022/23 年度加工落下大幕。

5、据中棉行协海外棉纺织市场观察 202304 期，2022 年，越南纺织服装及鞋业出口总

额达 710 亿美元，创历史最高水平。

6、美国商品期货交易委员会（CFTC）持仓周报将推迟发布，因为伦敦 ION Trading UK

遭遇网络袭击的缘故。通常情况下，CFTC 持仓周报于北京时间周六美股收盘前半小时发布。

7、据中国棉花公证检验网，截止 2023 年 2月 2日，全国累计检验 21069783 包，共 475.09

万吨，较前一日增加 2.41 万吨，同比下降 8.7%，其中新疆检验量 20762443 包，共 468.22

万吨，较前一日增加 2.37 万吨；内地检验量为 307340 包，共 6.87 万吨。

8、据全国棉花交易市场，截止 2月 2日 2022/2023 年度新疆棉累计加工 506.57 万吨，

较上一日增加 2.98 万吨，较去年同期减少 12.02 万吨，同比减幅 2.3%。

三、分析及观点

宏观及基本面分析：外围宏观方面，农产品市场依旧对全球加息潮引发经济衰退存有忧

虑，IMF 预估今年全球经济增长 2.9%，明年预计上升到 3.1%，但低于历史平均值 3.8%。欧

洲央行将三大主要利率均上调 50 个基点，符合市场预期。欧洲央行表示不会在 3 月份达到

利率峰值水平，未来加息步伐可能是 50 个或者 25 个基点，国内棉价后市或将从纺服内需中

受益。因美国出口销售报告显示中国买入强劲同时市场对棉花市场产生外溢支撑，昨日 ICE

美棉主力合约上涨 0.88%，报收 86.36 美分。供应端，目前国内疆棉加工仍在继续，疆棉公

检的速度有所加快，棉企累计加工量同比减幅持续收敛，下游消费回暖，棉企入库积极性增

加，但是轧花厂库存压力仍然很大，市场供应压力仍存；需求端，随着春节假期过后，下游

纺企陆续复工，开机率开始恢复，而且在机交付节前订单为主，节后订单以小、短单为主，

大单稀少，后续因纺纱利润较好，纺企原料及成品库存均处于低位，节后补库行情或进一步

推动价格走强。库存方面，商业库存陆续增加制约棉价，纺企成品库存仍然偏高。终端消费

方面，较高的服装库存、疆棉禁令以及部分出口产能转移东南亚都使得市场对后期增速保持
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怀疑。总的来看，郑棉仍处于上升通道中，整体维持震荡偏强态势。

观点：预计短期郑棉维持震荡偏强走势，目前棉价处于高位，对于成本较低的棉企来说，

可在 15500-16000 区间进行套保以锁定企业利润。短期关注下游订单情况及疆棉加工和公检

情况；中长期预计受全球主要央行收紧货币政策及消费转弱压制而重心下移。

关注：宏观经济政策、疆棉加工和公检进度、下游订单拓展情况。

四、基本面数据图表

图 1：CZCE、ICE 棉花期货价格 图 2：棉花现货价格及基差

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 3：5-9 价差 图 4：纺织利润

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 5：棉花进口利润 图 6：棉纱进口利润

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所
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图 7：仓单数量 图 8：非商业持仓

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所
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