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棉花：宏观美棉带来拖累，郑棉今日大幅下挫

朱皓天 zhuhaotian@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016204

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 2301 周五大幅回落，今天早盘冲高回落，最终收跌 3.39%于 14255 元/吨，下

跌 500 元/吨。受到美元指数强势运行，美棉承压持续回落，ICE2 号棉周五大幅走跌最终收

跌 3.87%收于 100 美分之下。国内下游棉纱略有好转，但棉花采购仍旧较差，郑棉今日大幅

收跌。国内市场重点关注籽棉开秤及下游订单情况。

二、宏观、行业要闻

（一）宏观：
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1、美国总统拜登：预计美联储加息之际，美国经济能够“软着陆”.

2、穆迪表示，美国 8 月 CPI 数据将改变美联储的考量，其可能将联邦基金利率目标区

间上调 75 个基点。

3、据 CME“美联储观察”：美联储 9 月份加息 75 个基点的概率为 82%，加息 100 个基

点的概率为 18%；到 11 月份累计加息 125 个基点的概率为 35.2%，累计加息 150 个基点的概

率为 54.5%，累计加息 175 个基点的概率为 10.3%。

4、消息人士称，欧佩克+在 8 月份的石油产量比目标减少了 358.3 万桶/日。

5、熟悉沙特和俄罗斯政府想法的消息人士周五表示，沙特和俄罗斯认为 100 美元/桶是

全球经济能够消化的合理价格。欧佩克+并未明确表示过其希望的价格水平。俄方希望油价

不低于 100 美元，以弥补俄乌冲突而其导致打折出售原油。

6、伊朗总统接受美国媒体采访，重申必须有担保机制确保美国不会再单方面退出伊朗核问

题全面协议，否则伊朗无法认真考虑恢复履约。

（二）行业：

1、巴基斯坦轧棉机协会（PCGA）：截至 2022 年 9 月 15 日数据：巴基斯坦棉花到货量

为 218.66 万包，同比减少 18.61%。9 月 1日的到货量为 153.97 万包。

2、据中国棉花网发布的报告，2022/23 年度巴基斯坦可能面临 400 万包（170 公斤/包）

的供应缺口。

3、据国家棉花市场监测系统调查数据显示，截至 2022 年 9 月 15 日，全国新棉采摘进

度为 1.5%，同比提高 1.1 个百分点；全国交售率为 2.8%，同比下降 7.1 个百分点。截至 9

月 15 日，全国累计采摘籽棉折皮棉 9.3 万吨，同比增加 6.7 万吨；累计交售籽棉折皮棉 0.3

万吨，同比增加 0.1 万吨。

4、据新疆兴农网 9月 15 日发布的报告，目前，全疆大部棉区棉花陆续进入吐絮盛期。

预计 9 月 16-19 日适宜人工采棉区的棉花采收。

5、据我的农产品显示，截止 9 月 16 日，棉花商业总库存 184.19 万吨，环比上周减少

18.78 万吨（减幅 9.25%）。

6、据中国棉花信息网：9 月 19 日中央储备棉轮入上市数量 6000 吨，无成交。

三、分析及观点

宏观及基本面分析：外围宏观方面，全球加息潮引发市场对经济衰退的忧虑，联合国、

IMF、世行均对预期增速进行下调，欧洲央行加息 75 基点，美国近期数据均对美联储 9 月

加息 75 基点形成支撑，美元指数高位运行。国内 8 月经济数据也较 7 月有一定改善，加之

近期暖风频吹，国内宏观略偏暖。受到美元指数强势运行，美棉承压持续回落，周五收跌
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3.87%收于 100 美分之下。供应端，国内新年度棉花实播面积小幅增加，生长进入吐絮期，

预计全国增产 50 万吨达到 600 万吨以上，上游供应仍然充足，旧做结转库存较高，新疆部

分地区开称手摘棉；需求端，当前下游市场出现小幅好转，纺企的采购意愿有所增加，但棉

花采购依旧偏低，纺织企业成品库存继续回落，但库存仍高于五年同期，新增订单有限，重

点关注“金九银十”对下游订单拉动情况。库存方面，商业库存维持高位，近月棉花销售速

度缓慢，随着新棉上市逐步临近，上游轧花厂销售压力巨大。替代品方面，棉花与替代品涤

短、粘短价差近期小幅回升，但涤短价差仍处在稍高位置，存在替代效应。终端消费方面，

8月内销回落但仍处五年同期偏高位置，出口则继续上行大幅领先往年同期，但较高的服装

库存、疆棉禁令以及部分出口产能转移东南亚都使得市场对后期增速保持怀疑，且目前纺织

企业成品库存高企，使得终端消费向上游传导带动棉花较为困难。总的来看，近期终端消费

难言乐观，郑棉自身基本面整体依旧维持弱势震荡为主。

观点：郑棉短期预计维持震荡，重点关注下游订单情况及籽棉开秤；中长期预计受全球

主要央行收紧货币政策及消费转弱压制而重心下移。

关注：外围经济体宏观数据、美棉产区天气、下游销售订单。

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 3：1-5 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
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图 5：棉花进口利润 图 6：棉纱进口利润

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 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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