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综述：植棉季开始，市场炒作氛围渐浓

行情展望：

本年度棉花在新棉上市前市场供应较为充足，但下游需求表现同比明显改善，棉花库存同

比降低。纺织企业开机率维持高位水平，纱线库存虽小幅累计但仍处于历史偏低位水平，纺织

品服装内销修复稳步推进。政策端最新植棉价格补贴政策预期将对 23/24 年新疆棉种植面积产

生较大影响，新年度棉花产量大概率降低，此外目前看今年疆内天气情况并不利于棉花种植，

短期市场或更关注面积减少及天气炒作。综上国内棉价大趋势上偏强，前期多单考虑持有，交

易者追高需谨慎。

棉花供应情况

1 棉花上市量超过同期，新棉加工进入尾声

根据中国棉花网预测 22/23 年国内棉花总产量预计为 671.9 万吨，自 3月初棉花上市总量

已超过去年同期水平。截止 4月 27 日，全国累计加工皮棉 671.3 万吨，同比增加 91.4 万吨，

较过去四年均值增加 82.4 万吨，其中新疆加工 622.5 万吨。截止 5月 3日全国累计公检皮棉

628.78 万吨，同比增 15.89%，其中新疆公检棉花 617.88 万吨，同比增 16.49%。虽然当前棉

花上市量同比大幅增加，但棉花销售量同步回暖，截止 4 月 27 日，全国累计销售皮棉 548.9

万吨，同比增 265 万吨，全国新棉销售率已达到 82%，棉花销售情况较好一定程度上对冲了棉

花库存较高的压力，截止 3月底，全国棉花总库存 572.24 万吨，同比降 1%。

图 1: 国内棉花总库存季节性 图 2：国内棉花总库存趋势性

数据来源：IFinD 安粮期货研究所



安粮期货商品投资策略之数据月报

总部地址：合肥市芜湖路 168 号同济大厦 11 层

客服热线：400—626—9988
网站地址：www.alqh.com

2 / 5

2 棉花补贴政策下达，疆棉 23/24 年度产量大概率降低

4 月 14 日，国家发改委、财政部发布《关于完善棉花目标价格政策实施措施的通知》，

今年的目标价格补贴政策简单概括为：2023-2025 年，新疆棉花目标价格水平为每吨 18600 元；

对新疆棉花以固定产量 510 万吨进行补贴；在更大范围内实施质量补贴；合理确定质量补贴标

准，利用“优质优补”引导优质棉花生产。从国家给出的补贴量看，新年度能得到补贴的棉花

将低于 22/23 年度棉花总产量 162 万吨，该新政或将降低新年度疆棉的整体植棉意愿。

2023 年 3 月，中国棉花协会对全国 10 个产棉省、区和新疆生产建设兵团共 2045 个定点

农户进行了第三期 2023 年植棉意向调查。调查结果显示：2023 年全国植棉意向面积为 4155.75

万亩，同比下降 7.4%，降幅较上期扩大 3.7 个百分点。其中新疆意向面积（3731.9 万亩）同

比下降 4.3%，降幅较上期扩大 3.8 个百分点；黄河流域（227.18 万亩）和长江流域（170.36

万亩）植棉意向面积同比下降了 22.6%和 32.2%，降幅较上期分别扩大 4.8 和 1.9 个百分点。

棉花协会对于新疆棉减产的幅度（4.3%）还相对保守，卓创的调研数据显示 2023 年度新疆棉

种植面积总计或下降 8.16%，新年度棉花减产对棉价形成利多。

3 棉花工业库存上升，企业纺纱利润回落

据中国棉花业协会数据显示，截止 2023 年 4 月国内棉花工业库存（纺织企业内棉花库存）

67 万吨，环比增 3.08%，同比增 0.3%，4 月棉花工业库存水平仍处于近 8年来的 57%分位处，

仍处于历史中等水平。

4月企业纺纱利润快速下滑，截止 5月 4日，当周纺纱即期利润均值为 88 元/吨，较 4月

初降 805 元/吨，降幅达 90 %，即期纺纱利润回落至较低水平。一个月滚动棉花采购成本测算

纺纱即期利润为 477.55 元/吨，一个月滚动采购成本利润亦出现快速回落。当前随棉价快速上

涨，纺企原料采购态度有所分化，部分认为价格过高，减少采购转为观望，但也有部分企业预

期后续将继续上涨，因此增加询价择机扩大采购。从纺企开机情况看，五一期间放假企业偏少，

即使放假也多在 1-3 天，开机率维持高位水平，整体看在新年度植棉面积炒作与需求好转背景

下，纺企买涨不买跌的心态或被强化，企业高开机率情况或延续。

图 3: 国内棉花工业库存 图 4：国内纺纱即期利润
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数据来源：IFinD 安粮期货研究所

4 内外棉价差倒挂显著改善，进口棉数量却环比走低

从内外棉价差变化情况看，截至 5 月初，1%关税下美棉进口利润回升至 406 元/吨。国内

棉价表现强于国外，内外棉价倒挂情况改善。但是从 3月公布的进口棉数据看，1月国内进口

外棉 14 万吨，2月进口棉 9万吨，3月进口棉 7万吨，进口棉量自 22 年 11 月以来持续走低，

1-3 月棉花总进口量同比降低 52.38%，进口棉数量大幅降低一方面反映出口需求不足，国内企

业对外棉的需求降低，另一方面，23/24 年度国内棉花充裕，企业优先考虑采购国内棉生产。

图 5: 我国棉花进口量 图 6: 1%关税下棉花进口利润倒挂好转

数据来源: iFinD 资讯 安粮期货研究所

一、棉花需求情况

1 纱线坯布同比去化，国内 3 月零售数据表现亮眼

截至 3月，国内纱线库存可用天数 19.24 天，环比增 3.72%，同比降 39.9%。坯布库存可

用天数 38.9 天，环比增 5.24%，同比降 2.32%。国内纱线坯布 3月延续小幅累库，但纱线库存

仍处于相对低位水平。从产销率看，中国棉花网 4月初数据显示，被抽样调查企业纱产销率为
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102.1%，环比降 2.1%，同比增 15.4%，比近五年平均水平提高 4.2 个百分点。布的产销率为

100.9%，环比降 0.4%，同比增 18%，比近五年平均水平增 7个百分点。纱线与坯布的产销率均

自 2月起出现回落，截至 4月初销率依旧维持相对偏高位水平。

根据国家统计局数据：3月份我国规模以上服装鞋帽、针纺织品单月零售额为 1164 亿元，

同比大增 17.7%，是近些年来零售额同期表现最好的，甚至高于疫情前水平，前三个月鞋帽、

针纺织品累计零售额为 3703 亿元，同比增加 9%。国内终端需求表现较好，从国家商务部公布

的五一假期出游消费数据显示，假期中全国重点零售和餐饮企业销售额同比增长 18.9%，服装

销售额同比增长 18.4%，按照目前的情况来看，预计未来一段时间国内的需求仍将维持增长态

势。

图 7: 国内纱线坯布库存情况 图 8：国内纱线坯布产销率

数据来源：IFinD 安粮期货研究所

2 美联储加息进入尾声，高通胀仍需时间消化

美国联邦储备委员会 3 日宣布，将联邦基金利率目标区间上调 25 个基点。这是自去年 3

月以来美联储连续第十次加息。在此次加息之后，美联储本轮已经累计将利率调高了 500 个基

点，联邦基金利率目标区间已升至 5%-5.25%，是 2001 年 3 月以来的最高水平。美联储主席鲍

威尔在新闻发布会上就当天的加息决定发表讲话，表示美联储尚未就是否停止加息作出明确决

定。虽然当前美国 3 月消费者价格指数同比上涨 5%，较前值有所回落，但仍高于美联储 2%的

目标，快速加息一方面抑制通胀，同时也对美国经济也踩下了“刹车”，考虑到美国经济数据

的韧性和流动性风险的减退，市场普遍预期美联储加息进程将逐步进入尾声，但高利率水平或

延续。

据海关总署数据显示：3 月我国纺织服装出口 263.9 亿美元，同比增加 19.7%，其中纺织

品出口 129.05 亿美元，同比增加 9.1%，服装出口 136.55 亿美元，同比增加 31.9%。由于 1、
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2 月份出口数据较差，而 3月份纺织品服装同比大增近 20%，远超预期情况。4、5月份从目前

纺织企业反映的订单情况来看似乎出口仍不太乐观，但是随着海外加息进程进入尾声，预计整

体出口情况仍优于 1、2月份。

图 9：我国第十一类纺织品出口金额 图 10：我国第十一类纺织品出口同比

数据来源: iFinD 资讯 安粮期货研究所

三、棉花行情展望

本年度棉花在新棉上市前市场供应较为充足，但下游需求表现同比明显改善，棉花库存同

比降低。纺织企业开机率维持高位水平，纱线库存虽小幅累计但仍处于历史偏低位水平，纺织

品服装内销修复稳步推进。政策端最新植棉价格补贴政策预期将对 23/24 年新疆棉种植面积产

生较大影响，新年度棉花产量大概率降低，此外目前看今年疆内天气情况并不利于棉花种植，

短期市场或更关注面积减少及天气炒作。综上国内棉价大趋势上偏强，前期多单考虑持有，交

易者追高需谨慎。
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