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01
宏观因素扰动，棉价震荡偏弱



周度观点01

简要介绍

3   

1

2

整体观点：近期由于硅谷银行倒闭，引起金融市场震动，宏观风险特别大，恐担忧硅谷银行倒闭成为经济

衰退的导火索，大宗商品集体暴跌，资金出逃规避风险，远期合约增仓下行，短中期棉花偏空，叠加淡季6、

7、8月，新疆棉过剩问题将会突显，棉价或出现大跌（国家出政策除外），内需方面，整体下半年将会比

上半年好，美联储5月加息封顶，后面或转而降息，所以长线看涨。近期关注3月底usda种植面积报告，是

否减面积超预期，以及3月月底美联储议息会议，有可能不加息，引起的市场动荡。

策略建议：操作上，皮棉加工企业，提前做好对冲套保准备，可逢高进行对冲套保；纺织用棉企业，结

合自身库存，可进行库存套保；投机者，建议暂时观望。

风险因素：需求持续性不及预期、宏观环境不确定性；



行情回顾01

Ø 本周花纱主力震荡偏弱运行，宏观风险仍存，产业下游存量订单

多在3月底四月初，近期增量订单较少，市场供应充足，内销订单

走货为主，外销方面依旧偏弱，市场整体交投氛围偏弱。

数据来源：IFIND，长江期货



宏观面：2023年1-2月国民经济企稳回升01

Ø 今年前两个月我国经济企稳回升。国家统计局公布数据显示，1-2月份，全国规模以上工业增加值同比增长

2.4%，固定资产投资（不含农户）增长5.5%，增速均较去年12月加快；社会消费品零售总额同比增3.5%，

由降转增；房地产开发投资降幅收窄至5.7%。

Ø 美国2月CPI同比升6%，符合市场预期，为连续第八个月下滑，创2021年9月以来新低；环比为上升0.4%，

也符合预期。2月核心CPI同比升5.5%，符合预期，并创2021年12月以来最小涨幅；环比则上升0.5%，连续

5个月回升，预期为持平于0.4%。

Ø 美国上周初请失业金人数减少2万人至19.2万人，创去年7月以来最大降幅，预期为20.5万人。截至3月4日当

周续请失业金人数减少2.9万人至168万人，预期171.5万人。美国2月零售销售环比降0.4%，核心零售销售

环比降0.1%，美国2月PPI同比升4.6%，核心PPI环比持平。

Ø 欧元区1月工业产出同比升0.9%，欧洲央行宣布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，通胀将在长时间内维持在过高水平，将2023年欧元区通胀预期由6.3%下调至5.3%，GDP增长预期从

0.5%上调至1%。



产业链:2023年1-2月国内内需向好01

Ø 据国家统计局网站消息，2023年1-2月份，社会消费品零售总额77067亿元，同比增长3.5%。 1-2月份，

服装鞋帽、针、纺织品类商品零售额为2549亿元，同比增长5.4%。

Ø 据印度棉花协会（CAI）最新发布的2月供需平衡表中，供应端方面，2022/23年度印度预期总产在532.1

万吨，环比调减2.6%，同比增幅1.9%。需求端来看，消费预期在510万吨，环比未见明显调整，同比减少

5.7%；出口预期在51.0万吨，环比未见明显调整，同比减少30.2%。基于上述调整，期末库存预期在45.7

万吨，环比减少24.0%，同比减少15.7%。

Ø 根据美国商业部数据显示，2023年2月美国的服装及服装配饰零售额(季调)为266.91亿美元，同比增长

4.28%，环比下降0.80%。2月美国服装及配饰零售额同增环降，通胀形势虽稍有缓和，但下游需求仍存在

不确定性。2月美国CPI同比上涨6%，环比增长0.4%，涨幅较1月有所收窄，仍处高位。

Ø  南非发布2022/23年度第二次面积和产量情况预测，具体来看，南非棉花种植面积预期在1.94万公顷，环

比（1.77万公顷）调增9.8%，同比（1.79万公顷）增加8.4%。其中旱地棉田种植面积环比调增1732公顷

至1.39万公顷，增幅14.3%；灌溉棉田面积维持5514公顷。尽管旱地棉田及灌溉棉田单产环比略有下调，

但因种植面积预期增加，总产预期调增至1.3万吨，环比略调增约2.1%。



全球供需平衡表：期末库存调增&需求调减01

Ø 据美国农业部（USDA）最新发布的3月份全球棉花供需预测报告，2022/23年度全球棉花总产预期

环比调增，消费量环比调减，全球贸易量环比调减，期末库存增加。

Ø  2023年度全球棉花总产预期2505.8万吨，环比调增15.6万吨，增幅0.6%；全球消费量预期2397.3

万吨，环比调减12.1万吨，减幅0.5%；进口量861.7万吨，环比调减18.8万吨，减幅2.1%；出口量

862.1万吨，环比调减17.1万吨，减幅1.9%；全球期末库存1984.5万吨，环比增加44.9万吨，增幅

2.3%。

数据来源：USDA  长江期货



国内供需平衡表：本年度产量续增进口下降 01

Ø 222/23年度，总供应方面，期初库存为 581 万吨。产量

方面，去年 12月以来新疆棉日加工量攀至近年高位，近

期虽持续回落，但累计加工量仍稳定增加，据此将新疆总

产调增 19.3 万吨至 621.7 万吨，内地产量保持平稳，全

国总产上调至 674 万吨。

Ø 23/24年度，总供应方面，期初库存增加 4 万吨至 645 万

吨。产量方面，据本网最新调查，目前新一轮的新疆棉花

目标价格补贴政策尚未明确，今年次宜棉区“减棉增粮”

力度加大，本月意向植棉面积环比继续有所下调，但对总

产数据影响不大，新疆棉花总产预计仍为 567 万吨，内

地保持稳定，全国总产仍为 615 万吨。需求和消费保持

不变。综上所述，期末库存增加 4 万吨至 670 万吨。

数据来源：USDA  长江期货



工商业库存：工商业库存延续增势 01

Ø 2 月，棉纺织企业棉花工业库存延续增长态势。据调查，截至 2 月底纺织企业 在库棉花工业库存量为 68.62 

万吨，较上月底增加 9.3 万吨。纺织企业可支配棉 花库存量为 111.26 万吨，较上月底增加 11.92 万吨。

Ø 2 月底全国棉花商业库存 528.91 万吨，较上月增加 17.04 万吨，增幅 3.33%，低于去年同期11.93 万吨。

数据来源：USDA  长江期货



美棉出口：陆地棉签约量环比大增装运量略减01

Ø 据美国农业部（USDA），3.3-3.9日一周美国2022/23年度陆地棉净签约51165吨（含签约53138吨，取

消前期签约1973吨），较前一周增加97%，较近四周平均减少3%；装运陆地棉62120吨，较前一周减

少5%，较近四周平均增加25%。净签约本年度皮马棉1724吨，较前一周增加99%，创下年内高点；装

运皮马棉340吨，较前一周减少49%。新年度陆地棉签约2903吨，无新年度皮马棉签约。当周中国对本

年度陆地棉净签约量8119吨，较前一周增加134%；装运11748吨，较前一周减少5%。新增皮马棉签约

658吨，装运皮马棉68吨。

数据来源：USDA  长江期货



美棉气候：西得州旱情恶化难缓解 01

Ø 西部棉区：加利福尼亚州周末气温有所升高，日间最高气

温升至18-24℃，有助于帮助土壤恢复适宜的播种温度。

预计下周初新一轮冷锋入境加州SJV河谷。得益于前期持

续的雨雪，据目前最新的旱情监测数据显示，西部棉区目

前旱情已基本缓解，其中加州主要产棉区SJV河谷目前已

无旱情，这是自2020年1月21日以来首次出现的利好情况。

随着下周气温逐步升高，山区的冰雪继续融化，流入下游

河流和盆地，局地有山洪爆发预警。

Ø 西南棉区：西得州狭长地带多云凉爽，引发浮尘天气。午

后降雨来临，气温下降，狭长地带北部地区降水量13mm

左右，但高原和罗令平原无降雨，土壤持续干燥。当地旱

情持续，迫切需要持续的降雨来改善墒情，但未来10日内

当地无降雨预报。南得州局部地区会出现暴风雨天气，局

地降雨较为集中。预计周末降雨概率60-100%，将有助于

缓解旱情并促进已经播下的棉种发芽。当地旱情自中度干

旱至极度干旱不等，在棉株生长期仍需要更多的及时雨来

保障正常生长。 数据来源：中国棉花信息网、长江期货



Step.4

新疆地区：北疆西、北部部分区域有雨雪天气01

Ø 据中国棉花信息网：

Ø 北疆：17日北疆西部北部、天山山区、天山北坡、哈密市

北部山区等地的部分区域有微到小雨转雨夹雪或雪(山区为

雪)，上述地区的山区局部有中到大雨或雪。

Ø 南疆：19日，南疆盆地大部伴有不同程度沙尘天气;气温下

降5℃左右。

Ø 重点提示：未来三天，北疆西部北部及天山山区的雨雪降

温和大风天气，部分路段道路湿滑，对交通出行、设施农

业、农牧业生产等有不利影响，同时，需加强防范山区局

地混合型洪水及雪崩。 

数据来源：中央气象台、中国棉花信息网、长江期货



01 仓单量小幅减少，外盘基金持仓净多单减少

Ø 郑棉仓单：本年度仓单量小幅减少，仓单数量14774张，有效预报1519张，仓单总量16293张，较上周减少22张；

Ø CFTC持仓：截至2月21日，ICE棉花期货市场非商业性期货加期权持仓净多单-7516张，较前一周减少15196张；

仅期货非商业性持仓净多单-2969张，减少14119张；商品指数基金净多单61478张，减少1856张。

数据来源：IFIND、中国棉花信息网、长江期货棉纺产业服务中心



棉花基差扩大  棉纱基差扩大01

Ø 本周花纱价格震荡偏弱运行；

Ø 当前棉花基差1443元，较上周扩大193元；

Ø 当前棉纱基差2690元，较上周扩大320元；

数据来源：wind、中国棉花信息网、长江期货



内外棉价差扩大，内外棉纱价差扩大01

Ø 内外棉价差：内外棉价差小幅扩大，目前价差-82元，较上周扩大495元，国内棉花现货价格仍维持弱势；

Ø 内外棉纱价差：内外棉纱价差倒挂，价差扩大，目前价差-1419元，较上周扩大278元。

数据来源：wind、中国棉花信息网、长江期货



产业链负荷：明显抬升01

Ø 开机方面，目前织厂维护正常生产，开机率维持

在61.7%。

数据来源：TEEB、长江期货



产业链库存：库存处于低位01

Ø 库存方面织厂目前处于去库存周期，库存量

下降速度不及上周，目前织厂库存量为24.7

天，处于低位。

数据来源：TEEB、长江期货



产业链利润：纱线利润有所恢复01

数据来源：TEEB、长江期货

Ø 目前棉花处在金三银四阶段，纺企手中仍有订单，维持至3月底，但是订单持续性不佳，叠加近期宏观因

素扰动，期现价格均出现下滑，利润虽较前期有所修复，但仍处在盈亏线附近。



02
成本支撑减弱，短期供需尚可



上周回顾——成本支撑减弱，短期供需尚可02

整体观点：  PTA：上周PTA价格波动较大，一方面受宏观因素扰动，原油及大宗商品价格大幅下跌，PTA跟

跌；周五，随着欧美政府措施及原有价格回暖，PTA低位反弹，供应端装置重启较多，边际供需转弱，因此

反弹幅度受限；

乙二醇：上周乙二醇价格高位回落；一方面受原油及煤炭价格下跌影响，另一方面下游聚酯开工难以增加，

需求改善有限，但市场预期后市乙二醇供应减少，虽然终端需求不佳，但相对而言供应压力较小，因而跌幅

有限。 

短纤：上周短纤价格跟随原料PTA与乙二醇价格波动而涨跌，由于聚酯开工恢复缴款，单下游服装出口订单

不佳，价格虽有上涨，但较PTA而言略有不足，因此波动小于PTA，且受需求不佳影响，短期加工空间萎缩，

处于低利润结算。

1

2 策略建议：终端需求不佳，价格上涨有限，中长期以逢高做空为主；

3   风险因素：关注上游原油价格波动与下游终端订单情况。



数据来源：隆众资讯，长江期货

02

日期 3月16 3月9日 周涨跌 环比 单位

PTA现货价
格

5769.00 5839.80 -70.80 -1.21% 元/吨

现货分析：成本波动较大，PTA区间震荡

截止17日PTA现货价格收涨132至5772。市场流动性集中，

叠加系统风险暂有缓解，持货商报盘走强，买家补空积极，

基差大幅走高，日内现货价格强势反弹。主港主流货源，3月

交割现货05升水140-155附近、4月交割05升水140附近成交

及商谈。（单位：元/吨）  



数据来源：隆众资讯，长江期货

聚酯上游：原料波动增大，上游利润恢复02

受宏观影响，原油价格大幅波动，PX装置检修较多，行业利润恢复；

上周PXN上涨。截至3月15日，PXN收于361.25美元/吨，环比上涨36.75美元/吨。PX-M收于60美元/吨，环比

上升6美元/吨。



数据来源：隆众资讯，长江期货

PTA上游：原油价格下行，PX价格跟跌02

 上周PX市场价格走势下跌。截至收盘，外盘情况，截至3月16日，亚洲PX市场收盘价在1030元/吨CFR中国

1007美元/吨FOB韩国，环比下跌7美元/吨，跌幅分别为0.68%和0.69%%。国内情况来看， 2月PX结算价格

8500(现款价8470)，较上月上涨830元/吨。

品名 价格基准 3月8日 3月15日 涨跌 涨跌幅

对二
甲苯

FOB韩国主港 1014 1007 -7 . 00 -0 . 69%

对二
甲苯

CFR中国/台
湾

1037 1030 -7 . 00 -0 . 68%



数据来源：隆众资讯，长江期货

PTA供应： PTA周产能利用率71.71%02

2023年PTA计划新增装置 近期装置检修动态

上周国内PTA周均产能利用率至71.71%，环比-1.37
个百分点，同比-1.36个百分点。周内3套装置提负，
1套装置降负。其中，逸盛大化1#、2#提满，福海创
提负，新疆中泰降负，其余装置无甚变化。

装置 投产时间
产能

（万吨）

恒力石化#6 23年第一季度 250

恒力石化#7 23年第一季度 250

桐昆#2 23年年上半年 250

台化 23年下半年 150

仪征化纤 23年下半年 300

装置 产能
涉及检修

产能
检修动态

洛阳石化 33 7 2022年7月4日负荷8成

新疆中泰 120 24 2023年1月12日负荷降至8成

虹港石化2# 250 250 2022年11月21日满负荷，1月12日故障短停

虹港石化1# 150 150 2022年3月16日停车，重启待定

福海创 450 225 2022年12月1日8成降至5成

扬子石化3# 65 65 2022年12月2日检修

四川能投 100 100 2022年12月9日故障短停

海伦石化2# 120 0 2022年6月26日重启

独山能源1#2# 500 100 2022年12月9日降至8成

逸盛海南 200 0 2022年8月31日降至8成，10月20日满负荷

仪征化纤 100 0 2022年12月6日1#重启

逸盛新材料1#2# 720 360 2023年1月2日检修1#15天

逸盛宁波3# 200 200 2022年10月停车，重启待定

逸盛宁波4# 220 0 2022年10月24日满负荷

恒力石化2# 220 0 2022年10月25日检修，1月5日重启

百宏石化 250 0 2022年8月3日晚提满负荷

恒力石化3# 220 0 2022年8月1日按计划检修，8月下重启

逸盛大连1# 225 225 2022年11月28停车，重启待定

逸盛大连2# 375 0 12月2日提满负荷

珠海英力士2#3# 235 0 2023年按计划1月4日重启

嘉兴石化1#2# 370 2023年1月5日重启

上海亚东 75 23 2022年12月13日重启，12日负荷7成

威廉化学 125 125 12月20日左右负荷8成，23日停车

嘉通能源 250 31 负荷提升中



数据来源：隆众资讯，长江期货

乙二醇供应：乙二醇总产能利用率54.02%02

上周国内乙二醇企业装置周度产量在32.18万吨，较上周增加1.89万吨，环比升6.23%。其中一体化乙二醇产量在22.24万
吨，较上周涨0.80万吨，环比增加3.73%；煤制乙二醇产量在9.94万吨，较上周增加1.09万吨，环比增加12.27%。



数据来源：隆众资讯，长江期货

下游需求：聚酯负荷稳定，短纤库存上升02

数据来源：隆众资讯，长江期货

上周中国聚酯行业周产量：120.44万吨，较上期涨3.25万吨，环比涨2.77%。中国聚酯行业周度平均产能利用率：

87.64%，较上期涨2.13%。产量及产能利用率走势继续出现上涨的主要原因是：前期减产检修聚酯生产企业重启，如金

纶、经纬、恒逸等，并且周内新装置提升负荷，市场整体供应量继续上涨。因此本周国内聚酯行业产量及产能利用率明显

上涨。



数据来源：隆众资讯，长江期货

终端织造：织机负荷稳定，产品库存上升02

截至3月16日，国内主要织造生产基地综合开工率64.25%，较上周开工上升0.13%。具体到各织机类型来看：喷气织机开机率在7成偏上，

圆机开机率在5成偏上，喷水织机开机率在7成偏上，经编开机率在6成偏下。近期纺织工厂在机生产酒店四件套订单，疫情开放之后旅游

行情较同期有所提振，然数量一般，且可持续性不佳。当季服装生产交付期多在月底，随后新单落实情况未知，寄希望于外单新单有所下

达。当前工厂反馈外单情况明显弱于内单，然仅靠内需难以提振市场气氛，即将进入清明假期，部分工厂存提前放假意愿。



行情展望：供应压力增大，中长期仍偏空02

 PTA：供需方面，本周恒力惠州存投产计划，已减停装置或延续检修，总体产能利用率增加，供应增加；而国内

聚酯开工增长缓慢，产量虽有增长但不及PTA，因此边际供需转弱；再者宏观风险仍在，PTA价格上行高度有限，中

长期仍有下跌风险。

乙二醇：目前乙二醇整体库存仍然偏多，国产产量仍然处于高位，海外装置负荷逐步恢复下，进口货源偏紧的局

面也将得到改观，使的市场供应压力难有明显缓解，需求端恢复情况虽然较为理想，但终端纺织服装需求偏弱，价格

难有大涨。

短纤：受原料价格上涨支撑，涤纶短纤价格反弹，但需求端疲弱的格局未发生变化，预计中长线市场续涨难度依

旧较大，建议密切关注成本端开工及涤纶短纤行业开工变化，操作上可尝试空PTA多短纤，做多PTA-短纤价差
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