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棉花 3 月投资策略 2022 年 2 月

月度报告 产品简介：品种投资报告是华融期货根

据客户要求，不定期撰写的研究报告，

包含近期宏观面、品种基本面、近期行

情走势回顾、技术面分析以及后市展望

等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

震荡上行，价格上升至区间上沿

一、本月期货走势简析。

春节过后，国内市场主要关注点都集中在下游需求以及后期新

增订单的情况，从市场来看，下游企业谨慎采购，随买随卖为主，

市场交投清淡，加之外围市场俄乌战争，导致金融市场动荡，不过

对棉价影响相对较小，从国内基本面出发来看，预计郑棉将延续震

荡偏弱走势，在三月份，须继续关注下游需求情况。

期货方面：

郑棉 5 月合约本月开市 21830 元/吨，最高 22210 元/吨，最低

20640 元/吨，收盘 20720 元/吨，跌 775 元/吨，跌幅 3.61%，成交

量 3370979 手，持仓量 387561 手。

郑棉 5 月合约月 K 线图

现货走势图：
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二、本月消息面情况：

国外方面

1、USDA 2月份月报：美棉库存上升 全球库存下降

中国棉花网编译：根据美国农业部发布的 2月份全球产需预测，2021/22年度美国棉花出口量小幅减少，期

末库存环比上升。美棉产量和国内用棉量没有变化，出口量调减 25万包至 1475万包，原因是物流问题导致装运

延迟。陆地棉农场平均价格仍为 90美分，与上月持平。

2021/22年度，全球棉花期末库存环比下调 70万包，主要原因是棉花产量减少 80万包。本月，印度棉花产

量调减了 50万包，原因是新棉上市节奏缓慢，说明单产低于预期。同时，坦桑尼亚产量调减了 34.5万包。全球

棉花期初库存环比调增 24万包，原因是对前几年的历史数据的修正导致全球期初库存增加。全球棉花消费量环

比调增 20万包，棉花进口量调减 12万包，原因是中国进口量减少了 25万包，部分抵消了印度进口的增加。此

外，美国、巴西和印度的棉花出口量减少也被澳大利亚出口增加抵消一部分。

2、美棉出口周报：签约量大增 装运再创新高

中国棉花网编译：美国农业部报告显示，2022年 2月 11-17 日，2021/22 年度美国陆地棉净签约量为 5.6万
吨，较前周增长 56%，较前四周平均值减少 7%。主要买主是中国（2.09万吨）、巴基斯坦、土耳其、越南和秘

鲁。美国 2022/23年度陆地棉净出口签约量为 4.95万吨，主要买主是巴基斯坦、孟加拉国、印度尼西亚、墨西哥

和土耳其。美国 2021/22 年度陆地棉装运量为 8.53万吨，较前周增长 39%，较前四周平均值增长 41%，创本年

度新高，主要运往中国（3.91万吨）、越南、巴基斯坦、土耳其和墨西哥。2021/22年度美国皮马棉净签约量为

1111吨，较前周增长 61%，较前四周平均值减少 1%，主要买主是中国（748 吨）、印度和越南。美国 2022/23
年度美国皮马棉净出口签约量为 45吨，买主是意大利。美国 2021/22年度皮马棉出口装运量为 4082吨，较前周

显著增长，较前四周平均值增长 65%，主要目的地是印度、秘鲁、中国（431吨）、越南和巴基斯坦。

3、印度 CAI调减棉花产量预测

中国棉花网专讯：根据印度棉花协会（CAI）的最新报告，2021/22年度印度棉花产量为 3431.3万包，环比

调减 50万包。2021年 10月-2022年 1月，印度棉花供应总量为 2722万包，其中新棉上市量 1922万包，进口 50
万包，期初库存 750万包。

2021年 10月-2022年 1 月，印度棉花消费量为 1140万包，出口量 250万包，库存结余 1332万包，其中纺

织厂库存 750万包，其他库存 582万包。

据 CAI预测，2021/22 年度印度棉花总供应量为 4331.3 万包，其中期初库存 750万包，产量 3431.3 万包，

进口量 150万包，国内消费量 3400万包，出口量 450万包，期末库存 481.3万包。

4、USDA展望论坛：下年度全球产不足需 棉价预计从高位回落

中国棉花网专讯：根据 2 月 24 日美国农业部农业展望论坛的报告，2022/23 年度全球棉花产量预计为 1.24
亿包，同比增加 380万包，增长 3.2%，为 2017/18年度以来最高水平，棉花消费量预计为 1.265亿包，同比增加

210万包，同比增长 1.7%。由于全球棉花消费量超过产量，全球期末库存下降 250万包。

从产量来看，由于棉花价格大涨，2022/23年度全球多数产棉国的植棉面积预计增加，但也受到竞争作物价

格上涨和生产投入成本增加的考验。中国棉花产量预计为 2800万包，同比增加 100万包。印度棉花产量预计为

2800万包，同比增加 100万包，植棉面积预计增加 5%以上。巴基斯坦产量预计增加 60万包，土耳其、中亚、

希腊、埃及也将扩大种植面积。南半球巴西产量预计同比持平，澳大利亚产量减少 60万包，原因是单产回落到

历史长期均值，而天气趋于正常可能使水库蓄水量有所下降。

2022年，美国植棉面积预计为 1270万英亩，是近三年最高水平，同比增长 13%，比 NCC的预测高 5.5%。

美棉弃收率预计回升到 20%，收获面积为 1020万英亩，同比增长 2%。由于收获面积增加而单产达到近四年最

高，2022/23年度美棉产量预计为 1820万包，同比增长 3%，加上 350 万包期初库存，2022/23 年度美国棉花供

应总量为 2170万包，为近五年的第二低。美国国内用棉量预计小幅增加，出口量预计为 1550万包，高于本年度

的 1475万包，原因是全球消费量继续增加、物流问题有望解决和下年度美棉供应增多。美国期末库存预计为 360
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万包，同比增加 10万包，库存消费比保持稳定。美国陆地棉农场均价预计从目前的 90 美分/磅回落到 80 美分/
磅。

从消费来看，考虑到新冠毒株变异可能带来的危害以及东欧形势给全球经济带来冲击等因素，2022/23年度

全球消费预测也有下调的可能。目前，棉花消费的积极因素包括：消费者服装采购由于远程办公而偏向含棉产品、

供应链问题使采购方急于补充原料库存，以及纱厂利润提高促使工厂扩大产能等。不利因素包括：全球经济增长

减慢、棉价高涨、涤棉价差过大等。消费支出、物流和就业问题虽然总体上对棉花消费有利，但消费者支出由商

品转向服务的趋势也是一个潜在的不利因素。

2022/23年度，全球棉花贸易量预计为 4850万包，中国进口量预计为 1100万包，越南、孟加拉国的进口也

将增加。同时，美国、巴西和希腊的出口量预计增加。全球期末库存预计为 8170万包，同比下降 3%，连续第三

年下降，库存下降主要来自印度。尽管全球库存下降，且消费量增加，但 2022/23年度美国和全球的棉花价格预

计下跌。在涨至 11年新高之后，考特鲁克 A指数平均价预计从高点回落 30美分，至 95美分/磅。

技术分析

本月，由于月度供需报告和周度出口报告的利空影响，美棉震荡下行，月度中旬，又爆发俄乌战争，导致金

融市场大幅动荡，不过，由于棉花跟其关联性较小，受到的影响不大，但在月底也跟随市场跌破了 120美分关键

支撑价位。从技术上看，美棉在 120是前期一处关键支撑位，价格在 120调整之后，最后还是跌破 120美分，短

期来看，空单可背靠 120尝试做空，设好止损即可。

国内方面

1、安徽安庆：籽棉价格稳定 收购接近尾声

中国棉花网专讯，2 月 27 日，安徽省安庆棉区迎来晴好天气，气温升高利于籽棉收购。目前，当地籽棉收

购价格在 4.70-4.95 元/斤，衣分 40 以上的籽棉价格达到 5.00-5.05 元/斤。随着籽棉收购量的逐步降低，当地

企业收购进入尾声。目前，多数企业籽棉日收购量在一万斤以内，较前期减少一半左右。当地某棉企负责人表示，

节后共收购籽棉超过十万斤，由于近期郑棉回调幅度大，纺企采购地产棉积极性降低，预计收购工作于下周末结

束。

2、河南南阳：棉花期现货大幅下挫 企业销售依旧不振

中国棉花网专讯：近日，郑棉大幅下挫给现货行情带来一定影响，河南南阳地区各棉企纷纷下调现货及点价

销售价格，下调幅度在 400 元/吨左右。虽然当地棉企依旧积极报价，但受纱线销售不佳影响，纺企采购意愿不

高，部分棉企甚至采取直接上门促销方式。目前，当地 1129 级皮棉报价 23000-23200 元/吨，2129 级报价

22700-22900 元/吨，3128 级报价 22400-22600 元/吨。当地某纺企负责人表示，目前企业订单较少，暂无原料采

购计划，开机率较前期有所下降，多数企业观望为主。

3、湖北黄冈：棉籽出货顺畅 轧花厂盈利微增

中国棉花网专讯：春节过后，期货豆油、豆粕价格持续上涨，提振棉油、棉粕行情，油棉厂积极收购棉籽，

提振籽棉价格，轧花厂入市信心增强。湖北黄冈地区部分轧花厂坚持收购籽棉，皮棉需求虽较一般，但棉籽出货

顺畅。

当前，当地籽棉资源逐渐减少，仅个别企业仍在收购，质量较好的籽棉收购价格在 4.80 元/斤左右（衣分

38%，水分 13%以下），较节前价格上涨 0.10 元/斤；质量一般棉籽出厂价在 1.73 元/斤，较春节前上调 0.11 元

/斤左右；弱三级皮棉出厂报价在 21000 元/吨，较节前上调 200 元/吨，轧花厂盈利稳步增长。

4、山东聊城：皮棉价格坚挺 纱线持价运行

中国棉花网专讯：本周（2 月 21-25 日），各地纺织厂进入正常生产状态，由于企业自身皮棉成本不同，纱

线销售情况略有差异。山东聊城地区皮棉价格坚挺，纺织厂挺价销售纱线，市场购销稳步运行。

据了解，聊城纺织厂采购皮棉价格有所上涨，当地三级皮棉到厂价格在 21600 元/吨左右，四级皮棉到厂价

格在 20600 元/吨，周边仓储库新疆皮棉 3128Ｂ级采购到厂价格在 23400 元/吨左右，较节前上涨 100-300 元/吨。
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为保持一定加工利润，当地纺织厂挺价销售为主，其中高配紧密纺 32 支纱出厂报价在 30900 元/吨，26 支纱出

厂报价在 30500 元/吨，市场成交稳定。

5、新疆：长绒棉价格大涨 加工仍在继续

中国棉花网专讯：2021 年度新疆长绒棉市场价格迎来大涨。新疆阿克苏某棉企负责人表示，目前企业加工

仍在继续进行，平均每天加工长绒棉 30 吨左右，加工细绒棉 100 吨左右。由于长绒棉产量低，当地棉农种植积

极性普遍低于细绒棉。据了解，当地长绒棉 137 级公定价格在 54000 元/吨，较节前上涨 1000-2000 元。

随着长绒棉总产量逐年减少且今年销售火爆，导致长绒棉收购价格大幅上涨，为新年度长绒棉种植面积的增

长提供了支撑，但受人工方面的限制，实际增幅还有待观察。据了解，今年当地长绒棉平均收购价格在 15 元/

公斤左右。

后市展望

国内市场方面，需求面临疲弱情况，但是政策支撑以及短期基差和刚需采购动力或限制棉价跌幅。下游纺织

企业整体原料库存水平维持低位，纺企存在刚需采购的需求，高棉价使得纺织企业基本随采随用为主。目前来看，

新棉销售进度明显偏慢，棉花企业压力较大。预计三月份郑棉仍将保持震荡偏弱为主。

从技术上看，郑棉价格跌破 21000 整数关口，短线可背靠此处尝试做空，注意控制风险。
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