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宏观氛围转好，预期与现实劈叉



PX

数据来源：  恒力期货研究院

方向：偏弱

上周行情回顾：上周五05合约收盘价为8470，周内走势较为震荡。成本端，石脑油在630美金附近，PX加工费在368美金，维持较高水平。供

应方面，浙石化前期因故障降负，目前已恢复正常，福佳大化140万吨PX装置初步计划11月底短停检修7-10天，中金石化四季度有检修计划时

间未定，山东威联100万吨装置周初停车计划检修10天左右；海外装置方面，GS韩国55万吨装置计划11月上旬重启，日本Eneos29万吨装置已

长停。需求端，国内PTA开工率在75.4%附近，逸盛海南250万吨PTA新装置目前升温中，其中一条线预计近期投料生产，福海创450万吨降负至

5成运行，预计会长期维持该负荷，逸盛宁波220万吨装置11月1日停机检修，预计检修2周左右，亚东75万吨装置检修，恒力220万吨装置重启

时间不确定，英力士110万吨装置已停车检修，预计11月底重启。继续关注窗口买盘及装置变动情况。

向上驱动：1.PX远期供应偏紧；2.PTA新投产能需求支撑；

向下驱动：1.PXN维持较高水平；2.调油步入淡季；3.亚洲及中国PX负荷上升；

风险提示：油价大幅波动风险



PTA

数据来源：  恒力期货研究院

方向：偏弱

上周行情回顾：上周TA期价走势震荡偏弱，周五01合约收盘价为5824，周内下跌40元；成本端，PXN位于368美金附近，维持较高水平，PTA加

工费453元/吨附近，修复显著；供应端，本周PTA开工率在75.4%附近，逸盛海南250万吨PTA新装置目前升温中，其中一条线预计近期投料生

产，逸盛宁波220万吨装置11月1日停机检修，预计检修2周左右，亚东75万吨装置检修，恒力220万吨装置重启时间不确定，11月整体合约量

减少30%附近；需求端，本周聚酯开工率维持在89.6%附近，聚酯产能基数调整至7981万吨，大连一套30万吨聚酯切片新装置将于近两日投料，

配套产品为膜级切片，后续关注聚酯步入季节性淡季的信号。

向上驱动：1.供应端改善明显；2.聚酯开工维持高位；

向下驱动：1.基差弱势；2.终端需求边际走弱；

变量：低加工费下PTA装置运行情况

风险提示：油价大幅波动风险



乙二醇

数据来源：  恒力期货研究院

观点：低位震荡，短期观望

上周行情回顾：上周五01合约收盘价4212，周内上涨53元，华东主港地区MEG港口库存约126.5万吨附近，环比上期减少1.1万吨,港口库存仍

旧高位；供应端，本周乙二醇开工负荷在62.11%（-0.43%），其中煤制乙二醇开工负荷在65.01%（+0.53%）；油制方面，上海石化预计检修

持续至11月底，壳牌40万吨装置10月中旬停车检修，预计检修2个月，中化泉州50万吨装置近日起停车检修；煤化工方面，广汇40万吨装置重

启待定，陕西榆林单线轮检推迟至12月底，榆能40万吨合成气制新装置试开车顺利，预计11月中下旬出料，中昆已于近日投料试车，预计11

月底左右出聚酯级产品；需求端，预计本周聚酯开工率维持在89.6%附近，聚酯产能基数调整至7981万吨，大连一套30万吨聚酯切片新装置将

于近两日投料，配套产品为膜级切片，后续关注聚酯步入季节性淡季的信号。

向上驱动：1.利润亏损严重；2.聚酯开工依旧高位；

向下驱动：1.下游持货意愿较差；2.港口库存高位；

变量：上游装置检修进度以及去库节奏

风险提示：原油大幅波动风险



涤纶短纤

方向：偏弱。

行情回顾：周度涤纶短纤工厂产销不佳；化纤纱价格下调，销售疲软，库存累积。涤纶短纤期货止跌企稳，走

势强于原料TA。

逻辑：

1.现货加工费偏低；

2.短纤工厂累库，产销不佳；

3.纱厂加工亏损、累库，逢低补原料。

变量：下游补库力度。

风险提示： 

➢ 装置变动；

➢ 油价走势。
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棉花与棉纱
方向：CF1-5扩大。

行情回顾：周度ICE期棉止跌企稳。国内棉花现货继续下调，基差下调，纺企刚需采购；纯棉纱价格继续下调，成交低

迷。郑棉主力弱势下探，CF1-5价差收于185。

逻辑：

1.期现倒挂明显，轧花厂套保意愿弱；

2.社会库存下降，进口到港增加、储备投放减量；

3.下游加工亏损，负荷继续下滑，原料去库成品累库。

风险提示：

➢ 储备投放调整；

➢ ICE期棉走势等。
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乙二醇（EG）-短纤（PF）



芳烃调油淡季

数据来源：  w i n d  恒力期货研究院
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芳烃美亚价差持续收缩

数据来源：  w i n d  恒力期货研究院

➢ 本周汽油裂解价差有所回升，但调油已进入淡季，

芳烃美亚价差继续收缩；
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PX利润——PXN维持较高水平

数据来源：  w i n d  恒力期货研究院

50

150

250

350

450

550

650

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

PX-石脑油

2020 2021 2022 2023

(250)

(150)

(50)

50

150

250

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

石脑油裂解价差

2020 2021 2022 2023

(100)

(50)

0

50

100

150

200

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

PX-MX

2020 2021 2022 2023

0

100

200

300

400

500

600

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

PX-原油

2020 2021 2022 2023



亚洲及中国PX负荷上升

数据来源：隆众资讯  C C F  恒力期货研究院
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企业名称 产能 地址 负荷 备注

镇海炼化 80 浙江宁波 85-95% 10月下旬降负荷，11月上左右恢复

扬子石化 89 江苏南京 90~100%

天津石化 39 天津 80-90%

金陵石化 70 江苏南京 90~100%
前道一套重整装置4-5月有检修，4月初PX负

荷有所下降，6月逐步回升。

洛阳石化 23 河南洛阳 0% 5月16日停车检修，重启时间待跟踪。

上海石化 70 上海 90%-100%

海南炼化 166 海南洋浦 80~90%
100万吨2022/10/11日停车,6/19附近重启。
66万吨装置6月28日停车，8.29左右出产品

福建联合石化 100 福建泉州 65~70% 负荷有所下降

乌鲁木齐石化 100 新疆乌鲁木齐 60-70%
4月11日按计划停车，7月11日附近恢复。9

月下有所降负荷，9月底逐步恢复。

辽阳石化 100 辽宁辽阳 65-70% 4月7日-5/31停车检修

彭州石化 75 四川彭州 0%
9.10日附近停车检修2个月，前道重启中，预

计下周PX重启

青岛丽东 100 山东青岛 50%

4月25附近降至48%,4月底5月初恢复至52%
附近。6月初负荷下降。7月负荷有所提升，8
月负荷有所降低,9月负荷下降。11月负荷提

升至5成

中海油惠州 245 广东惠州 80-90%
95万装置3/15-5/31停车检修；二期150万7

月1日计入产能。
福佳大化 140 大连大孤山 65~75% 初步计划11月底短停检修7-10天

福化集团 160 福建漳州 80-85%
一条80万吨2022年6月停车。一条80万在

6/20停车检修。一套8/31附近出产品。一条
9/18重启出产品

中金石化 160 浙江宁波 80-85%
4/6-4/8检修。四季度有检修计划，具体时间

未定。
恒力炼化 500 中国大连 100-105%

弘润石化 60 山东潍坊 0%

浙江石化 900 浙江宁波 85~95%

加氢装置检修，6/15附近PX负荷下降，6/19
逐步提升；7月初歧化装置检修，7月中下PX
负荷恢复。9月11日歧化检修降负荷，9月22
日附近逐步提升。11月初一条线停车导致降

负， 恢复正常

东营威联石化（富海） 200 山东东营 50~55%
其中一条3月26日停车，另外一条4月8日停
车。一条线5月底出产品；另一条线6月上出
产品。一条线11月6日停车检修10天左右。

中化泉州 80 福建泉州 75~85%

九江石化 90 江西九江 75~85%

盛虹炼化 400 连云港 85~90%
10月7日附近负荷下降，11月初恢复，目前

负荷恢复中
广东石化 260 广东揭阳 90~100%

大榭石化 160 浙江宁波 55~60%

中国国内总计 4367 80.20%



PX平衡表

数据来源：  恒力期货研究院

产量 净进口 总供应 PTA产量 PX消耗 其他 库存变化
2021年10月 179.00 109.26 288.26 438.25 287.05 2.93 (1.73)

2021年11月 169.00 121.74 290.74 467.00 305.89 3.12 (18.27)

2021年12月 189.00 107.93 296.93 435.00 284.93 2.91 9.09

2022年1月 182.00 120.45 302.45 470.00 307.85 3.14 (8.54)

2022年2月 191.00 94.12 285.12 453.00 296.72 3.03 (14.62)

2022年3月 206.00 114.92 320.92 463.00 303.27 3.09 14.56

2022年4月 184.00 91.03 275.03 442.00 289.51 2.95 (17.44)

2022年5月 205.00 82.32 287.32 457.00 299.34 3.05 (15.07)

2022年6月 221.00 70.80 291.80 457.00 299.34 3.05 (10.59)

2022年7月 218.00 56.06 274.06 465.00 304.58 3.11 (33.62)

2022年8月 205.00 78.32 283.32 430.00 281.65 2.87 (1.21)

2022年9月 207.00 91.80 298.80 429.00 281.00 2.87 14.94

2022年10月 210.00 84.67 294.67 478.00 313.09 3.19 (21.61)

2022年11月 205.00 86.19 291.19 436.00 285.58 2.91 2.69

2022年12月 215.00 79.19 294.19 409.00 267.90 2.73 23.56

2023年1月 233.00 71.81 304.81 448.00 293.44 2.99 8.38

2023年2月 227.00 81.87 308.87 442.00 289.51 2.95 16.41

2023年3月 270.00 85.31 355.31 512.00 335.36 3.42 16.53

2023年4月 253.00 53.82 306.82 530.00 347.15 3.54 (43.88)

2023年5月 267.00 87.52 354.52 541.00 354.36 3.62 (3.45)

2023年6月 275.00 85.41 360.41 538.00 352.39 3.60 4.42

2023年7月 293.00 73.36 366.36 554.10 362.94 3.70 (0.28)

2023年8月 303.00 79.90 382.90 573.00 375.32 3.83 3.76

2023年9月 295.00 67.45 362.45 554.00 362.87 3.70 (4.12)

2023年10月 302.00 75.00 377.00 558.00 365.49 3.73 7.78

2023年11月 294.91 80.00 374.91 543.62 356.07 3.63 15.21

2023年12月 297.52 80.00 377.52 593.02 385.46 3.93 (11.88)

PX月度库存变化-2023E



PTA上游利润——PXN较高水平TA加工费修复明显

数据来源： w i n d  恒力期货研究院

➢ 本周WTI在77美金附近走势震荡

偏弱，石脑油裂解15美金附近，

PXN368美金附近，周内走弱4美

金附近，仍维持在较高水平；

➢ PTA加工费相比前期有明显修复，

目前位于453元/吨附近，周内

加工费在375-470区间，目前处

于相对中性水平，后续继续关

注PTA装置端的变动情况。
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PTA装置变化

数据来源：  C C F  恒力期货研究院

➢ 本周装置方面变动较少，逸盛宁波220万吨装置月初停车，

预计2周附近，恒力220万吨装置重启时间仍然待定；

➢ 逸盛海南250万吨PTA新装置目前已升温，预计近期投料生产；

➢ 本周PTA负荷在75.4%附近，与上周维持不变；
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中国大陆
企业名称 设计产能 地点 备注
虹港石化 150

连云港
2022年3月15日起停车

虹港石化（二期） 250 正常运行

福海创
150

福建漳州
7月中附近重启，9月上负荷提升至

7成附近，10.9附近降负至5成
150
150

扬子石化 60 2022.12.2开始停车，重启待定

仪征化纤
35

江苏仪征市
4.13起停车检修，重启待定

64
正常运行，计划11月中开始检修10

天
台化兴业 120 浙江宁波 正常运行

浙江利万聚酯 70 浙江宁波 2021.5.13起停车，长停

逸盛（宁波）
65

浙江宁波
2021.6起停车

200 正常运行
220 11.1起停车，预计2周

逸盛（大连）
225

辽宁大连
正常运行

375 正常运行
逸盛新材料1 360 浙江 正常运行
逸盛新材料2 360 浙江 正常运行
逸盛海南 200 海南 正常运行
亚东石化 75 上海市 11.1起停车，重启时间待跟踪

上海金山石化 40 上海市 2021.2.20起停车，长停

英力士（原珠海BP)
110

珠海
10.15起停车，计划11月底重启

125 目前负荷9成偏上
中石化洛阳石化总厂 32.5 河南洛阳 3月初停车，重启待定
中石油乌鲁木齐石化 7.5 新疆乌鲁木齐 2021年4月停车，长停

汉邦石化 220 江苏江阴 2021.1.7起停车，计划近期重启

三房巷
120 江苏江阴 正常运行
120 江苏江阴 10.7附近停车，重启待定

嘉兴石化
150

嘉兴
正常运行

220 正常运行

恒力

220

大连

正常运行
220 10.7按计划停车检修
220 正常运行
250 正常运行
250 正常运行

蓬威 90 重庆 9.10附近停车检修，重启待跟踪
四川能投（原晟达） 100 四川 9.20检修，计划2个月

独山能源（新凤鸣）
250 浙江嘉兴 正常运行
250 浙江嘉兴 正常运行

中泰石化 120 新疆 负荷8成上下波动
福建百宏 250 福建 正常运行

山东威联化学 250 东营 8成偏上
嘉通能源 250 江苏 正常运行
嘉通能源 250 江苏 正常运行
恒力惠州 250 广东 正常运行

恒力惠州二期 250 广东 正常运行
总负荷（产能7894万吨） 75.40%

逸盛海南 250 11.8附近升温，预计近期投料生产



TA基差月差均表现较弱

数据来源：  恒力期货研究院

➢ TA基差01+30附近，TA1-5价差8附近；
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上下游库存——聚酯工厂成品库存压力上升

数据来源： C C F  恒力期货研究院
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PTA下游利润

数据来源：  恒力期货研究院
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聚酯负荷及产能基数

数据来源： C C F  恒力期货研究院

➢ 11月起聚酯产能基数调整至7981万吨，本周聚酯负荷维持在89.6%附近；聚酯成品库存相比前期有所上升，但与往年相比整体

库存压力不大；
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终端负荷小幅下滑

数据来源： C C F  恒力期货研究院

➢ 进入旺季尾声，本周终端负荷小幅

下滑，织造负荷在79%附近，相比

上周下滑1%；加弹负荷89%，与上

周相比维持，圆机负荷与上周相比

维持在53%水平；

➢ 本周涤丝产销整体一般，周内聚酯

工厂产销没有放量，聚酯逐步进入

淡季，下游整体备货心态偏谨慎，

继续关注终端需求变化。

0%

20%

40%

60%

80%

100%

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

织造负荷

2020 2021 2022 2023

0%

20%

40%

60%

80%

100%

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

江浙加弹

2020 2021 2022 2023

0%

20%

40%

60%

80%

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

江浙圆机

2020 2021 2022 2023

0

5

10

15

20

25

30

35

40

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

织造原料备货天数

2020 2021 2022 2023



PTA平衡表

数据来源：  恒力期货研究院

产量 净进口 总供应 聚酯产能 聚酯负荷 聚酯产量 PTA消耗 其他需求 库存变化
2021年10月 438.25 (16.63) 421.62 6569 83% 462.00 395.01 18 8.61

2021年11月 467.00 (25.18) 441.82 6599 86% 470.00 401.85 19 20.97

2021年12月 435.00 (24.78) 410.22 6641 84% 478.00 408.69 20 (18.47)

2022年1月 470.00 (41.23) 428.77 6556 87% 482.00 412.11 18 (1.34)

2022年2月 453.00 (25.75) 427.25 6616 88% 443.00 378.77 16 32.49

2022年3月 463.00 (28.82) 434.18 6671 93% 532.00 454.86 19 (39.68)

2022年4月 442.00 (39.12) 402.88 6751 84% 462.00 395.01 18 (10.13)

2022年5月 457.00 (30.98) 426.02 6771 82% 467.00 399.29 19 7.73

2022年6月 457.00 (38.81) 418.19 6787 84% 471.00 402.71 19 (3.51)

2022年7月 465.00 (29.01) 435.99 6877 82% 461.00 394.16 18 23.84

2022年8月 430.00 (19.15) 410.85 6880 82% 480.00 410.40 19 (18.55)

2022年9月 429.00 (23.65) 405.35 6940 83% 480.00 410.40 20 (25.05)

2022年10月 478.00 (18.27) 459.73 7009 83% 502.00 429.21 20 10.52

2022年11月 436.00 (19.39) 416.61 7099 79% 462.00 395.01 17 4.60

2022年12月 409.00 (23.10) 385.90 7124 69% 424.00 362.52 17 6.38

2023年1月 448.00 (18.96) 429.04 7064 69% 396.00 338.58 17 73.46

2023年2月 442.00 (30.25) 411.75 7064 78% 436.00 372.78 18 20.97

2023年3月 512.00 (41.06) 470.94 7130 88% 556.00 475.38 21 (25.44)

2023年4月 530.00 (30.86) 499.14 7270 89% 532.00 454.86 19 25.28

2023年5月 541.00 (45.63) 495.37 7365 88% 562.00 480.51 22 (7.14)

2023年6月 538.00 (30.86) 507.14 7485 92% 575.00 491.63 21 (5.49)

2023年7月 554.10 (24.65) 529.45 7590 92% 603.00 515.57 21 (7.11)

2023年8月 573.00 (20.93) 552.07 7705 92% 609.00 520.70 20 11.38

2023年9月 554.00 (27.94) 526.06 7871 91% 589.00 503.60 20 2.46

2023年10月 558.00 (25.00) 533.00 7911 90% 606.00 518.13 21 (6.13)

2023年11月 543.62 (25.00) 518.62 7981 89% 591.92 506.10 20 (7.48)

2023年12月 593.02 (25.00) 568.02 8071 88% 611.60 522.92 20 25.10

PTA月度库存变化-2023E
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各生产工艺亏损严重

数据来源：  恒力期货研究院

➢ 利润方面，石脑油制利润目前亏损

178美元/吨附近；本周受宏观因素

影响原油价格走势震荡偏弱，石脑

油制利润相比上周有所修复，但亏

损依旧严重；

➢ 本周动力煤价格走势偏弱，煤制工

艺相比前期现金流有所修复，但依

旧亏损严重，关注后续煤价走势；
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MEG负荷

数据来源：  C C F  恒力期货研究院

➢ 本周大陆地区乙二醇开工负荷在62.11%（-0.43%），其中煤制乙二醇开工负荷在65.01%（+0.53%）；

➢ 油制方面，上海石化预计检修持续至11月底，壳牌40万吨装置10月中旬停车检修，预计检修2个月，中化泉州50万吨装置近

日起停车检修；

➢ 煤化工方面，陕西榆林单线轮检推迟至12月底，榆能40万吨合成气制新装置试开车顺利，预计11月中下旬出料，中昆已于

近日投料试车，预计11月底左右出聚酯级产品；
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港口库存及到港

数据来源： C C F  恒力期货研究院

➢ 华东主港地区MEG港口库存约126.5万吨附近，环比上期减少1.1万吨；
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聚酯工厂EG备货较前期小幅下滑

数据来源： C C F  恒力期货研究院

➢ 聚酯工厂MEG备货天数14.7天；

➢ 本周长江国际发货量有所好转，太仓港周初发货量

一般，周内发货量有所回升；
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MEG基差及月差

数据来源：  恒力期货研究院

➢ 现货基差01 -65，EG 1-5 -135；
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MEG平衡表

数据来源：  恒力期货研究院

国产量 净进口 总供应 聚酯产能 聚酯产量 MEG消耗 其他需求 库存变化
2021年11月 102.20 74.24 176.44 6599 470.00 157.45 7.87 11.12

2021年12月 106.60 72.05 178.65 6641 478.00 160.13 8.01 10.52

2022年1月 108.80 83.10 191.90 6556 482.00 161.47 8.07 22.36

2022年2月 123.10 71.90 195.00 6616 443.00 148.41 7.42 39.17

2022年3月 128.00 69.82 197.82 6671 532.00 178.22 8.91 10.69

2022年4月 118.30 57.46 175.76 6751 462.00 154.77 7.74 13.26

2022年5月 113.40 55.17 168.57 6771 467.00 156.45 7.82 4.30

2022年6月 108.10 64.53 172.63 6787 471.00 157.79 7.89 6.96

2022年7月 101.70 57.00 158.70 6877 461.00 154.44 7.72 (3.46)

2022年8月 95.30 59.39 154.69 6880 480.00 160.80 8.04 (14.15)

2022年9月 96.90 61.80 158.70 6940 480.00 160.80 8.04 (10.14)

2022年10月 112.30 60.06 172.36 7009 502.00 168.17 8.41 (4.22)

2022年11月 111.10 54.29 165.39 7099 462.00 154.77 7.74 2.88

2022年12月 128.50 55.40 183.90 7124 424.00 142.04 7.10 34.76

2023年1月 132.10 43.10 175.20 7064 396.00 132.66 6.63 35.90

2023年2月 119.00 62.26 181.26 7064 436.00 146.06 7.30 27.90

2023年3月 136.60 45.32 181.92 7130 556.00 186.26 9.31 (13.66)

2023年4月 125.90 42.26 168.16 7270 532.00 178.22 8.91 (18.97)

2023年5月 127.00 50.03 177.03 7365 562.00 188.27 9.41 (20.65)

2023年6月 126.80 60.68 187.48 7485 575.00 192.63 9.63 (14.78)

2023年7月 149.80 54.78 204.58 7590 603.00 202.01 10.10 (7.53)

2023年8月 150.50 87.87 238.37 7705 609.00 204.02 10.20 24.15

2023年9月 145.70 65.12 210.82 7871 589.00 197.32 9.87 3.64

2023年10月 144.60 70.00 214.60 7911 606.00 203.01 10.15 1.44

2023年11月 138.26 60.00 198.26 7981 591.92 198.29 9.91 (9.95)

2023年12月 155.59 60.00 215.59 8071 611.60 204.89 10.24 0.45

MEG供应 MEG需求
MEG月度库存变化-2023E



短纤加工费低位，负荷持稳

请阅读最后一页的重要声明

数据来源：CCF 恒力期货研究院
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产销一般，库存累积，基差走弱

请阅读最后一页的重要声明

数据来源：Wind CCF 恒力期货研究院
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下游负荷回落，加工费低位回升

请阅读最后一页的重要声明

数据来源：隆众 恒力期货研究院
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纱企库存：成品库存高企，原料去库

请阅读最后一页的重要声明

数据来源：隆众 恒力期货研究院
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短纤仓单增加

请阅读最后一页的重要声明

数据来源：Wind 恒力期货研究院
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涤纶短纤与再生棉型短纤价差回落

请阅读最后一页的重要声明
数据来源： Wind  恒力期货研究院
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目录

1 PX-PTA

2

3 棉花（CF）-棉纱（CY）

请阅读最后一页的重要声明

乙二醇（EG）-短纤（PF）



棉花持仓下降

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：Wind 恒力期货研究院



新疆气温变动影响籽棉交售进度

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：中央气象台恒力期货研究院



储备棉销售挂牌量比上周少了 0 . 8万吨

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：Wind  恒力期货研究院



国庆假期继续投放储备棉

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：Wind  恒力期货研究院



国储棉销售：新棉收购期间将根据形式继续销售储备棉

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：中储棉 恒力期货研究院



1 0月BCO：新年度期初下调、消费下调，期末库存继续下调

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：中国棉花信息网  恒力期货研究院



1 1月BCO：新疆总产较上期下调 2 0万吨至 5 3 7万吨

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：中国棉花信息网  恒力期货研究院



9月社会库存降幅收窄

数据来源： 中国棉花信息网 恒力期货研究院
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中国棉花供需 1 1月：进口上调令期末库存上调

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：USDA  恒力期货研究院
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日期 产量 进口 消费 期末库存 库存消费比
12/13 762.0 442.6 783.8 1096.5 139.9%
13/14 713.0 307.4 751.1 1365.3 181.8%
14/15 653.2 180.3 751.1 1446.1 192.5%
15/16 479.0 96.0 783.8 1234.5 157.5%
16/17 495.3 109.5 838.2 999.8 119.3%
17/18 598.7 124.3 892.7 827.1 92.7%
18/19 604.2 209.9 860.0 776.6 90.3%
19/20 593.3 155.5 718.5 803.4 111.8%
20/21 644.5 280.0 898.1 812.0 90.4%
21/22 583.5 170.7 734.8 828.7 112.8%
22/23 668.4 135.7 816.5 814.3 99.7%

23/24*11月 587.9 228.6 816.5 812.2 99.5%
23/24*10月 587.9 217.7 816.5 801.3 98.1%
环比调整 0.0 10.9 0.0 10.9 1.3%

USDA中国棉花供需平衡表（单位：万吨）



基差走弱，进口利润回落

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：Wind  恒力期货研究院
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棉花注册仓单与有效预报累计继续下降，处于近年低位

请阅读最后一页的重要声明数据来源： Wind  恒力期货研究院
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1 0月我国纺织品服装出口降幅转而扩大

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：中国棉花信息网  恒力期货研究院
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棉花与替代品价差回落

请阅读最后一页的重要声明
数据来源： Wind  恒力期货研究院
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棉纱基差走强，仓单下降

请阅读最后一页的重要声明
数据来源： Wind  恒力期货研究院
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下游负荷继续下滑，原料去库，成品累库

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：TTEB  恒力期货研究院
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国外纱厂负荷有升有降

请阅读最后一页的重要声明数据来源：TTEB  恒力期货研究院
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即期加工：纺纱与织布亏损缩窄 

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：TTEB  恒力期货研究院
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外盘棉豆比价低位

请阅读最后一页的重要声明
数据来源： Wind  恒力期货研究院
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全球棉花供需 1 1月：期初产量上调消费下调，期末库存上调

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：USDA  恒力期货研究院
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USDA全球棉花供需平衡表（万吨）

日期 产量 消费 期末库存 库存消费比 除中国外库存消费比
12/13 2691.7 2345.5 1960.4 82.0% 55.3%
13/14 2621.6 2393.2 2239.5 89.0% 53.2%
14/15 2592.4 2399.3 2435.9 94.0% 60.1%
15/16 2105.6 2422.0 2113.7 80.0% 53.7%
16/17 2322.2 2529.5 1750.5 68.0% 44.4%
17/18 2695.0 2672.6 1757.9 64.0% 52.3%
18/19 2581.3 2622.7 1740.7 62.0% 54.4%
19/20 2658.8 2241.0 2142.6 84.0% 90.7%
20/21 2434.4 2656.5 1901.8 63.0% 62.0%
21/22 2494.0 2524.1 1663.2 66.0% 46.6%
22/23 2539.8 2415.0 1808.0 75.0% 62.2%

23/24*11月 2470.3 2510.4 1774.5 71.0% 56.8%
23/24*10月 2451.6 2521.0 1740.1 69.0% 55.1%
环比调整 18.7 -10.7 34.4 2.0% 1.7%

USDA全球棉花供需平衡表（单位：万吨）



美国棉花供需 1 1月：产量上调消费下调，期末库存上调

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：USDA  恒力期货研究院
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USDA美国棉花供需平衡表（万吨）

日期 产量 消费 出口 期末库存 库存消费比
12/13 376.9 76.2 283.7 82.7 23.0%
13/14 281.1 77.3 229.3 51.2 16.7%
14/15 355.3 77.9 244.9 79.5 24.6%
15/16 280.6 75.1 199.2 82.7 30.2%
16/17 373.8 70.8 324.8 59.9 15.1%
17/18 455.5 70.3 354.5 91.4 21.5%
18/19 400.0 64.9 323.1 105.6 27.2%
19/20 433.5 46.8 337.7 157.9 41.1%
20/21 318.1 51.3 356.0 68.6 16.8%
21/22 381.5 46.7 315.3 88.2 24.4%
22/23 315.0 32.7 277.9 92.5 29.8%

23/24*11月 285.0 42.3 265.6 69.7 22.6%
23/24*10月 279.1 45.1 265.6 61.0 19.6%
环比调整 5.9 -2.8 0.0 8.7 3.0%

USDA美国棉花供需平衡表（单位：万吨）



主产棉区干旱缓解，美棉优良率低位

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：NOAA USDA  恒力期货研究院
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周度美棉出口：装运与签约环比都回落

请阅读最后一页的重要声明
数据来源： Wind  恒力期货研究院
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ICE期棉持仓环比增加，ON-CAll合约总量回落

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：CFTC 恒力期货研究院



印度棉花供需 1 1月：期初库存上调出口下调，期末库存上调

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：USDA  恒力期货研究院
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日期 产量 消费 出口 期末库存 库存消费比
12/13 620.5 475.7 169.0 260.2 40.4%
13/14 674.9 506.2 201.6 249.5 35.3%
14/15 642.3 533.4 91.4 293.7 47.0%
15/16 563.9 538.9 125.4 216.4 32.6%
16/17 587.9 530.2 99.1 171.6 27.3%
17/18 631.4 525.8 112.8 201.0 31.5%
18/19 561.7 529.1 76.6 196.0 32.4%
19/20 620.5 446.3 69.7 341.4 66.2%
20/21 600.9 566.1 134.7 259.9 37.1%
21/22 529.1 544.3 81.5 182.8 29.2%
22/23 572.6 511.7 23.9 257.4 48.1%

23/24*11月 544.3 522.5 39.2 268.3 47.8%
23/24*10月 544.3 522.5 43.5 261.8 46.2%
环比调整 0.0 0.0 -4.4 6.5 1.5%

USDA印度棉花供需平衡表（单位：万吨）



印度棉花现货小幅回落

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：Wind TTEB  恒力期货研究院
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巴西棉花供需 1 1月：供需各分项未作调整

请阅读最后一页的重要声明
数据来源：USDA  恒力期货研究院
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产量 出口 期末库存 库存消费比

日期 产量 消费 出口 期末库存 库存消费比
13/14 131.1 91.4 48.6 65.8 47.0%
14/15 173.3 74.0 85.1 80.5 50.6%
15/16 156.3 67.5 93.9 77.4 47.9%
16/17 128.9 69.7 60.7 80.0 61.3%
17/18 152.8 74.0 90.9 69.7 42.3%
18/19 200.7 74.0 131.0 65.8 32.1%
19/20 283.0 58.8 194.6 95.5 37.7%
20/21 300.0 67.5 239.8 88.5 28.8%
21/22 235.6 71.8 168.2 84.5 35.2%
22/23 255.2 69.7 144.9 125.3 58.4%

23/24*11月 317.0 71.8 256.9 114.0 34.7%
23/24*10月 317.0 71.8 256.9 114.0 34.7%
环比调整 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0%

USDA巴西棉花供需平衡表（单位：万吨）
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