
1 / 4

棉花：美棉涨停提振，郑棉联动走高
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表 1：棉花期货日度数据监测

数据来源：Wind、金石期货研究所

一、行情综述

郑棉主力2209昨日夜盘低开高走整理，今日窄幅整理区间运行，最终收涨2.89%于21735

元/吨，上涨 610 元/吨。因受到主产区不利天气影响带来的供应风险和强劲需求推动，同时

印度或暂停棉花出口猜测支撑，虽然美元指数大涨增加成本，但综合上述因素美棉延续走高。

国内来看，当前国内棉花下游市场基本面较差，上游企业还贷压力增加，短期棉价大概率维

持高位震荡态势。

二、宏观、行业要闻
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（一）宏观：

1、乌克兰总统办公室主任顾问阿列斯托维奇 27 日表示，乌克兰将从五月开始陆续接收

西方提供的武器，到 6月就可以积累足够多数量的装备，而到了 7 月乌克兰军队就将有能力

开始反攻。

2、路透社调查显示，2022 年全球经济将增长 3.5%；2023 年增长 3.4%（1 月调查为 4.3%

和 3.6%）。

3、俄罗斯总统普京在圣彼得堡表示，如果有人想从外部进行干涉、制造俄罗斯无法接

受的战略威胁，俄罗斯的反击会是闪电般的、快速的，俄罗斯有可用于此的全部工具。

4、李克强 4月 27 日主持召开国务院常务会议，决定加大稳岗促就业政策力度，保持就

业稳定和经济平稳运行；听取交通物流保通保畅工作汇报，要求进一步打通堵点、畅通循环。

会议指出，要加强对货运经营者帮扶。

5、中共中央政治局常委、国务院副总理韩正 27 日出席“三区三线”划定工作电视电话

会议并讲话。要把耕地保护红线放在首要和优先位置，坚持现状耕地应划尽划，确保耕地保

护任务落地上图。压实地方各级党委和政府耕地保护责任，牢牢守住 18 亿亩耕地保护红线。

（二）行业：

1、美国棉花主产区天气：①4 月 28 日至 5月 6日期间，美国棉花主产区中，中西部、

南部地区降雨有所增加。棉花最大主产区得克萨斯州东南部地区降雨有所增加。②5 月 6 日

至 5 月 14 日期间，美国棉花主产区中，中西部地区降雨略有增加。棉花最大的主产区得克

萨斯州南部降雨有所增加。

2、据中国棉花网 4 月 27 日的报告显示，印度棉花生产与消费委员会(CCPC)将当季印度

棉花产量预估下调至 3406.2 万包，低于上一年度的 3524.8 万包，为三年来最低水平，印度

南部纺织厂已经开始签署进口棉花的协议，此前政府决定允许棉花在 9 月 30 日前免税进入

印度。

3、北疆西部及南疆局部有降水 南疆盆地部分区域有沙尘。未来两天，伊犁州山区、南

疆西部山区、阿克苏地区山区、巴州山区出现局地短时强降水、雷暴大风、冰雹等强对流天

气的可能性较大，需防范局地山洪和山体滑坡、泥石流等地质灾害的发生。

4、棉花公检：截止 4 月 27 日，2021 年度全国棉花累计公检 542.37 万吨，同比减 8.2%，

其中新疆检验量共 530.26 万吨，同比减 7.9%。

5、据中国纺织国际产能合作企业联盟 4 月 26 日报告显示，2022 年 3 月，美国服装服

饰(含鞋类）零售额达 269.4 亿美元，同比增长 7.3%；欧盟 27 国 1 月纺织品服装鞋类及皮

革制品整体零售同比增长 13.4%，2 月有望继续保持增长。

三、分析及观点

宏观及基本面分析：受到主产区不利天气影响带来的供应风险和强劲需求推动，同时印
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度或暂停棉花出口猜测支撑，虽然美元指数大涨增加成本，但综合上述因素美棉延续走高。

外围市场方面，当前俄乌局势持续严峻，双方谈判久无进展，推高通胀及市场供应忧虑；由

于高涨的通胀数据及美国国内经济形势较强，美联储鹰派加息预期持续强化，美元指数强势

上扬，商品价格承压。供应端，目前美国西部及西南棉区旱情持续且暂无缓解迹象，增加市

场对新年度供应担忧，国内预计新年种植面积不会有明显增长，主要是新疆植棉意向一般。

需求端，下游企业加工利润持续亏损，成品库存逐日积累，生产及补库意愿低迷，使得原料

采购以刚需为主。目前国内轧花厂回款还贷压力加大，近期降价销售意愿有所加强，下游需

求反馈不佳，销售进度缓慢，市场对后市整体较为悲观。棉花与替代品涤短、粘短价差有所

收窄但仍处于历史高位，将进一步压制棉花消费。总的来看，郑棉自身基本面整体维持弱势，

短期国内外棉价联动机制仍在。

观点：郑棉近期主要受美棉走势带动，但受制于需求疲弱及套保压制，上方承压；中长

期郑棉预计受终端消费转弱及美联储收紧货币政策压制重心下移。

关注：美联储加息政策、美棉主产区天气、终端消费情况、国内疫情形势。

四、基本面数据图表

图 1：CZCE、ICE 棉花期货价格 图 2：棉花现货价格及基差

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 3：9-1 价差 图 4：纺织利润

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 5：棉花进口利润 图 6：棉纱进口利润
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数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 7：仓单数量 图 8：非商业持仓

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所
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