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美棉出口表现良好，国内消费不及预期 

摘要 

1、美棉出口表现良好：最新公布的上周美棉出口数据显示，虽然

中国净签约转负，但东南亚买盘有所承接，美棉高位冲顶并未导致总

体净签约转负；与此同时，美棉 05合约 On-Call周环比继续爬升。以

上两者均反映了买盘的坚挺。短期关注 USDA月度供需报告。 

2、国内消费不及预期：前期郑棉一度跌破 16000，新疆棉基差报

价有所回调，但高支纱报价下调幅度略大，纺纱利润没有明显改善。

终端消费不甚如意，加之布厂节前备库充足，节后纱厂订单新增较少，

近期主要处理节前订单。总体来看，国内旺季消费可能不及预期，高

库存去化路径有待进一步观察。 

投资建议：美棉高位偏强震荡，郑棉区间震荡。 

风险点：下游消费，资金博弈。 
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1 美棉出口表现良好 

最新公布的上周美棉出口数据显示，截至 2 月 29 日当周，美棉净签约 1.13 万吨，其中，

中国-0.66 万吨，越南 0.53 万吨，巴基斯坦-0.27 万吨，孟加拉国 0.75 万吨，土耳其 0.5 万吨。

可以看出，虽然中国净签约转负，但东南亚买盘有所承接，美棉高位冲顶并未导致总体净签约

转负；与此同时，美棉 05合约 On-Call周环比继续爬升，截至 3月 1日，美棉 05合约 On-Call

数量为 26678张，周环比增加 3283张。以上两者均反映了买盘的坚挺。短期关注 USDA月度

供需报告。 

图表 1：美棉 5月未点价销售合约数量  图表 2：美棉 7月未点价销售合约数量 

 

 

 

数据来源：CFTC，国贸期货整理  数据来源：CFTC，国贸期货整理 

 

图表 3：美棉期货管理基金期货及期权净多持仓  图表 4：美棉管理基金期货及期权多头持仓占比 

 

 

 

数据来源：CFTC，国贸期货整理  数据来源：CFTC，国贸期货整理 

 

2 国内消费不及预期 

内盘方面，前期郑棉一度跌破 16000，新疆棉基差报价有所回调，但高支纱报价下调幅度

略大，纺纱利润没有明显改善。需求端，终端消费不甚如意，加之布厂节前备库，节后纱厂订

单新增较少，近期主要处理节前订单；从品种来看，中高支纱订单相对较好，低支纱需求没有

明显改善；从地区来看，江浙地区家纺、床品需求相对于珠三角地区针织需求较好。供应端，

国内棉花工商业库存高位，棉纱社会库存高位，纱厂原料库存低位企稳，纱厂成品库存继续累
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积，织厂原料库存回落但仍处于高位，织厂成品库存中性，整体库存较为宽松。据 TTEB，截

至 3月 1日，纯棉纱厂负荷 59.2%（环比+0.7 个百分点），全棉坯布负荷 58.8%（环比+0.3 个

百分点）；纱厂原料库存 25.4 天（环比-0.2 天），纱厂成品库存 20.1 天（环比+1.2 天），织

厂原料库存 15.4 天（环比-0.7 天），织厂成品库存 28.1 天（环比+0.3 天）。总体来看，国内

旺季消费可能不及预期，高库存去化路径有待进一步观察。 

图表 5：纯棉纱厂负荷  图表 6：全棉坯布负荷 

 

 

 

数据来源：TTEB，国贸期货整理  数据来源：TTEB，国贸期货整理 

 

图表 7：纱厂原料库存  图表 8：纱厂成品库存 

 

 

 

数据来源：TTEB，国贸期货整理  数据来源：TTEB，国贸期货整理 

 

图表 9：织厂原料库存  图表 10：织厂成品库存 

 

 

 

数据来源：TTEB，国贸期货整理  数据来源：TTEB，国贸期货整理 
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