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产业服务总部

棉纺产业服务中心

◆报告要点

随着金三银四接近尾声，近期棉花期货价格高位回落，下游市场逐

步转淡。为深入了解当前市场环境下纺企的用棉情况，纱线市场反应如

何？对后市棉花、棉纱走势有何看法？同时，郑商所在修改了棉纱交割

规则后，对纺企有何影响，是否会提高纺企参与棉纱期货的意愿。我们

在 4 月下旬对湖北部分用棉企业进行了走访调研。

◆结论

纱线行业内卷严重，纺企纺纱利润降低，原料备货谨慎、库存低于

往年同期水平。棉花采购方式，点价交易已成主流，一口价模式越来越

少，基本保持随用随买。企业参与二次结算的现象越来越多，近期郑棉

期货下跌，纺企多采用点价二次结算。用棉结构更加灵活，使用进口棉

或新疆棉的选择取决于性价比高低。调研企业表示，现在加工利润已经

不在纱线销售端，而是在成本端，一方面，为了降低企业生成本，大部

分工厂都增加了光伏设备，通过光伏降低用电成本；另一方面，对车间

生产设备进行升级改造，以此降低用工成本；此外，更加关注期货价格

走势，合理点价采购成本更低的原料。
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随着金三银四接近尾声，近期棉花期货价格高位回落，下游市场逐步转淡。为深入了解当前市

场环境下纺企的用棉情况，纱线市场反应如何？对后市棉花、棉纱走势有何看法？同时，郑商所在

修改了棉纱交割规则后，对纺企有何影响，是否会提高纺企参与棉纱期货的意愿。我们在 4 月下旬

对湖北部分用棉企业进行了走访调研。

一、某中型纺织企业

该企业位于湖北省仙桃市纺织工业园区，是一家中型棉纺企业，主要产品是生产各类环锭纺，

气流纺纯棉纱，麻棉纱，和纯棉竹节麻棉竹节纱，该企业规模在 4 万锭左右。该企业由于产品为低

支纱为主，使用的原料为地产棉与低等级新疆棉，主要追求的是性价比，之前企业还用过一些低价

的进口棉，也生产一部分涤棉纱。

对后市看法：企业表示下游采购意愿不高，订单不佳，预计 5 月之后会更差，准备停掉 20%的

产能。期货行情的也是认为后面还有下跌空间，所以并未在此次下跌补货太多。

二、某大型纺织企业

规模：现有 50 万锭产能，其中环锭纺 45 万锭、气流纺 5000 头，主营纺纱，产品包含 30-40-50-60

支，多以精梳为主，人工 2000 人，用棉量 5 万吨一年，主要使用双 29 双 30 的棉花，也会用一些

外棉。

开机：100%全部开机。

原料库存：一个月左右，随买随用，多为基差点价采购。

对后市看法：对后市比较悲观，主要相比去年订单不多，而且今年相比去年要卷很多，特别是

面对新疆纺企的竞争，32-40 的纱线卖的不好，没有利润。

针对棉纱交割的看法：企业之前是交割厂库，后来由于厂库交割管理成本较高，申请取消了交

割资质，但对于棉纱仓库交割比较感兴趣，如果价格合适也会交割棉纱，主要是看性价比。

三、某大型纺织企业

规模：企业规模已有 10 万锭，还有 10 万锭在建，预计 5 月份开始生产后，一共为 20 万锭，
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企业一年用棉量在 10 万吨，主营品种是 8-20 支纱，用棉情况以新疆棉为主，辅以进口棉，主要追

求性价比，也用过一些中亚跟非洲的棉花。

开机：100%开机。

库存：原料库存只有一个多月的量，虽然在本次下跌补了部分库存，但总体同比往年降低很多；

产品反而没什么库存，一般生产出来就卖掉了，但是也没什么利润。

对后市看法：棉花下跌影响不大，企业通过点价补了部分库存，认为当前棉价下方空间有限，

期价 15000 以下概率很小。

针对棉纱交割的看法：认为这次修改主要利好新疆纺企，新疆纱线加工成本比内地低很多，在

电费与政策上有优势。新的交割库选址佛山，方便企业卖纱。

四、某中型纺织企业

规模：该企业有环锭纺 5 万锭，主要生产竹节纱，用棉以新疆棉为主，搭配少量的外棉，企业

用棉年采购多以基差点价为主，由于看好今年的国内消费，因此采购了大量的原料，但好在多以锁

基差为主，少量一口价棉花也是春节前期采购，综合成本低于目前面棉价，因次棉价下跌影响不大。

产品订单也就 5 月底。

对后市看法：感觉今年行情不如去年，金三银四结束较早，下游企业原料库存虽然不多，但补

库意愿不佳，棉价下跌实属意料之中，但也并不过分看空棉价。

五、某中型纺织企业

规模：该企业有环锭纺 10 万锭，其产品种类较多，但主要以精梳为主，并且每个产品规模都不

大，企业经营思路是多品种销售，根据各个品种销售情况调整产量。

库存方面：企业目前有 1 个半月库存，其中部分是锁基差但未点价，因为产品库存较少，这次

下跌补了半个月的库存。

针对棉纱交割的看法：兴趣不大，主要是跟企业经营思路不一样，企业以差异化，多品种为主，

避开了主流的 32-40 竞争。
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六、某中型纺织企业

规模：该企业供 20 万纱锭，年用棉量 3 万吨，产品方面以 40 支以上精梳为主，企业目前升级

了 6 万锭的全智能纺纱设备，同时为降低用电成本，增加了大量的光伏发电。

库存方面：该企业原料库存一般根据订单采购，加之本次棉花虽然下跌较多，但纱价较稳，没

有下跌，因此补了半个月的库存。由于去年对企业产品进行了升级，避开新疆的主流纱线品种，因

此近期美棉跌幅较大，性价比凸显，也锁了一些美棉与巴西棉。

针对棉纱交割的看法：企业暂时不会纺交割纱，因为企业设备先进，纺交割纱有浪费产能的嫌

疑，并且内地生产该品种纱线性价比不高，内地成本比新疆成本高 1500-2000 元，加之郑商所又降

低了纱线升水，总体而言对企业来说并不合适。

七、某小型纺织企业

规模：该企业有纱线 4 万锭，在去年以前主要是纺 32 支纯棉纱，但从去年开始，受新疆纱冲击，

32 支纱线利润不佳，因而综合考虑开始转产棉麻混纺。对后市并不看好，认为目前下游服装内卷严

重，利润太低，企业负责人前一周刚去佛山考察市场，发现下游备货积极性都不高，普遍都是小单。

针对棉纱交割的看法：企业曾经受托生产过交割品种棉纱，但那是在 2020 年与 2022 年低利润

时，为保证开工生产的，正常情况下并不会生产棉纱进行交割，虽然郑商所这次放宽了交割要求，

但对于内地纺企来说，一般情况下还是不会交割的。

八、某中型纺织企业

规模：该企业目前规模在 14 万锭，主要产品为 32-50 支精梳纱线，一年用棉量在 12000 吨左

右，企业纱线品质高，因此机器常年处于全开状态。目前处于夏季，以高支精梳为主，等到下半年，

则会转为 32-40 支精梳。目前企业也感觉到了行业内卷的压力，开始逐步向下游服装产业发展。

库存方面:经本次下跌补库之后，原料库存有一个半月，产品库存较低。

对于后市看法，认为期货价格后续大概率就是一个宽幅震荡，虽然短期不太好，但未来可期。

并表示下游服装的品种与样式、布料与花色变化很快，长单大单越来越少，下游原料备货意愿也越
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来越低，且纺企现在多以点价为主，服装行业的淡旺季越来越不明显。同时国家对于储备棉的政策

也越来越灵活，因此若无大的宏观因素影响，棉花价格很难有大行情。

针对棉纱交割的看法：内地纺企做期货棉纱性价比不高，一些大型纺企，为保证开机率会做一

些仓单纱做交割，大部分内地企业不会专门制作仓单纱，通常来说如果交期货有利润，那么卖现货

利润通常要高于期货。

九、调研总结

总结：纱线行业内卷严重，纺企纺纱利润降低，原料备货谨慎、库存低于往年同期水平。棉花

采购方式，点价交易已成主流，一口价模式越来越少，基本保持随用随买。企业参与二次结算的现

象越来越多，近期郑棉期货下跌，纺企多采用点价二次结算。用棉结构更加灵活，使用进口棉或新

疆棉的选择取决于性价比高低。调研企业表示，现在加工利润已经不在纱线销售端，而是在成本端，

一方面，为了降低企业生成本，大部分工厂都增加了光伏设备，通过光伏降低用电成本；另一方面，

对车间生产设备进行升级改造，以此降低用工成本；此外，更加关注期货价格走势，合理点价采购

成本更低的原料。
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风险提示

本报告仅供参考之用，不构成卖出或买入期货、期权合约或其他投资标的要约或邀请。在任何情况

下，本报告中的信息和意见均不构成对任何个人的投资建议。任何形式的分享投资收益或者分担投资损

失的书面或口头承诺均为无效。投资者应当充分了解报告内容的局限性，结合自己的投资目标和财务状

况自行判断是否采用本报告所载内容和信息并自行承担风险，我公司及员工对投资者使用本报告及其内

容而造成的一切后果不承担任何法律责任。

免责声明

长江期货股份有限公司拥有期货交易咨询资格。长江期货系列报告的信息均来源于公开资料，本公

司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。本报

告所载资料、意见及推测仅反映在本报告所载明日期的判断，本公司可随时修改，毋需提前通知，投资

者应当自行关注相应的更新或修改。本公司已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议

仅供参考，不代表对期货价格涨跌或市场走势的确定性判断。报告中的信息或意见并不构成所述期货的

买卖出价，投资者据此作出的任何投资决策与本公司和作者无关。本公司及作者在自身所知情范围内，

与本报告中所评价或推荐的交易机会不存在法律法规要求披露或采取限制、静默措施的利益冲突。

本报告版权仅为本公司所有，未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、

发布、引用或再次分发他人，或投入商业使用。如征得本公司同意引用、刊发，需在允许的范围内使用，

并注明出处为“长江期货股份有限公司”，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。本公司

保留追究相关责任的权利。
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