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01  周度行情 

 宏观方面，本周四美联储宣布升息25基点至4.5%-4.75%。这个加息幅度低于12月的50个基

点，符合市场预期。美联储在会后发布的政策声明中暗示紧缩周期可能接近尾声，给予市

场一定的信心。国内方面，1月份，制造业采购经理指数、非制造业商务活动指数和综合

PMI产出指数分别为50.1%、54.4%和52.9%，高于上月3.1、12.8和10.3个百分点，三大指

数均升至荣枯线之上，我国经济景气水平明显回升。国际货币基金组织（IMF），预估

2023年全球经济增长为2.9%，并预计在2024年上升到3.1%。报告同时预估2023年中国经济

增长为5.2%。 

 本周美棉主力03合约跌1.95%或1.70美分/磅，开盘价87.25美分/磅，收盘价85.30美分/磅，

最低价84.50美分/磅，最高价87.40美分/磅，周均价85.76美分/磅，成交量增15704手至

91695手，持仓量减10532手至75781手。 

 本周郑棉主力05合约涨1.31%或195元/吨，开盘价15050元/吨，收盘价15045元/吨，最低

价14855元/吨，最高价15275元/吨，周均价15076元/吨，成交量增42.4万手至210.8万手，

持仓量增33187手至75.9万手。 



周度行情概览 

数据来源：Wind、TTEB、USDA、CFTC、金石期货研究所 



期货价格：郑棉、美棉震荡运行 

数据来源：Wind、金石期货研究所 
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现货价格：现货价格持续攀升 

数据来源：Wind、金石期货研究所 
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基差：基差震荡运行 

数据来源：Wind、金石期货研究所 
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月间价差：1-5价差震荡走高 

数据来源：Wind、金石期货研究所 
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仓单：有效预报数量大幅回升 

数据来源：Wind、金石期货研究所 
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棉花进口利润：维持亏损，亏损幅度不断缩小 

数据来源：Wind、金石期货研究所 
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棉纱进口利润：震荡运行，总体呈现盈利 

数据来源：Wind、金石期货研究所 
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02  基本面分析 

 1、USDA供需平衡表。 

 2、美棉产区干旱情况：西部棉区迎来降雨 西南棉区气温回升 

 3、未点价卖单数量为五年同期偏低水平。 

 4、全国新棉加工率为67.9%，同比下降17.3个百分点。 



USDA供需平衡表 

数据来源：USDA、金石期货研究所 



USDA供需平衡表 

数据来源：USDA、金石期货研究所 

 美国农业部发布的1月全球棉花供需报

告中，调减了全球棉花预估产量7.2万

吨，至2512.5万吨，其中印度大幅调

减21.7万吨，同时调增美国产量9.5万

吨以及巴西产量6.6万吨。全球消费量

预期2413.6万吨，环比调减18.4万

吨，同比大幅下滑144.7万吨；全球期

末库存1958.1万吨，环比增加8.1万

吨。对于美棉而言，在本次月度报告

中调增产量9.5万吨，调减美棉出口预

估值5.4万吨，令美国期末库存大幅增

加15.2万吨至91.4万吨，为近三年最

高值。本次报告整体偏空。 



美棉产区干旱情况：西部棉区迎来降雨 西南棉区气温回升 

数据来源：USDA、金石期货研究所 



ICE棉花ON-call：未点价卖单数量为五年同期偏低水平 

数据来源：USDA、金石期货研究所 

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

08月 09月 10月 11月 12月 01月 02月 03月 04月 05月 06月 07月 

ICE2号棉未点价买单 
2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23

张 

60000

80000

100000

120000

140000

160000

180000

08月 09月 10月 11月 12月 01月 02月 03月 04月 05月 06月 07月 

ICE2号棉未点价卖单 

2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23张 



全国新棉销售率为24.5%，同比下降4.3个百分点 

数据来源：国家棉花市场监测系统、金石期货研究所 

 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1月19日，全国新棉采摘基

本结束；全国交售率为98.3%，同比下降0.9个百分点，与过去四年均值持平，其中新疆交售基本结束。另

据对60家大中型棉花加工企业的调查，截至1月19日，全国加工率为85.2%，同比下降11.6个百分点，较过

去四年均值下降12.5个百分点，其中新疆加工85.1%；全国销售率为24.5%，同比下降4.3个百分点，较过

去四年均值下降16.5个百分点，其中新疆销售23.2%。按照国内棉花预计产量613.8万吨(国家棉花市场监

测系统2022年11月份预测)测算，截至1月19日，全国累计交售籽棉折皮棉603.2万吨，同比增加27.7万

吨，较过去四年均值增加22.0万吨，其中新疆交售563.4万吨；累计加工皮棉513.9万吨，同比减少43.2万

吨，较过去四年均值减少53.9万吨，其中新疆加工479.6万吨；累计销售皮棉147.8万吨，同比减少17.9万

吨，较过去四年均值减少91万吨，其中新疆销售130.7万吨。 



03  分析展望 



分析展望 

 宏观方面，本周四美联储宣布升息25基点至4.5%-4.75%。这个加息幅度低于12月的50个基点，符合市场预期。美联储

在会后发布的政策声明中暗示紧缩周期可能接近尾声，给予市场一定的信心。国内方面，1月份，制造业采购经理指

数、非制造业商务活动指数和综合PMI产出指数分别为50.1%、54.4%和52.9%，高于上月3.1、12.8和10.3个百分点，

三大指数均升至荣枯线之上，我国经济景气水平明显回升。国际货币基金组织（IMF），预估2023年全球经济增长为

2.9%，并预计在2024年上升到3.1%。报告同时预估2023年中国经济增长为5.2%。 

 国内方面，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。 
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