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棉花：天气担忧支撑美棉续涨 郑棉期价窄幅震荡

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 2409 合约窄幅震荡，最终收盘价较上个交易日上涨 0.23%，收于 15375 元/吨，

较上一个交易日上涨 35 元/吨。隔夜 ICE 美棉延续上涨，主力合约上涨 0.75%，报收 76.49

美分/磅。受助于市场担心目前的潮湿天气对作物种植会造成影响带来的利多，美棉价格延

续上涨。美棉新作播种良好，全球供应预增，棉价缺乏利多驱动，美棉承压表现弱势。外盘

弱势压制内盘，关注外盘下方支撑。国内方面，种植端目前缺乏炒作题材。国内 4 月进口延

续高增，港口库存较高。由于下游需求进入淡季，产销低迷，订单转淡，纺企开机率下滑，

采购仅维持刚需，缺乏利多驱动，同时成品进入累库期，压力逐步累积。棉花商业库存逐步

去化，尤其疆内商业库存同比下滑，库存趋势性减少对棉价存在支撑。总体来看，空头减仓

带动棉价反弹后，呈现阶段性触底，棉价企稳还需等待时点，预计棉价或进入震荡整理期。
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二、宏观、行业要闻

1、据 CME“美联储观察”：美联储 6 月维持利率不变的概率为 96.4%，降息 25 个基点

的概率为 3.6%。美联储到 8月维持利率不变的概率为 76.4%，累计降息 25 个基点的概率为

22.8%，累计降息 50 个基点的概率为 0.8%。

2、美联储理事沃勒表示，如果未来 3 至 5 个月通胀继续放缓，美联储可能会在 2024

年底考虑降息。美联储梅斯特表示，预计今年美国经济增速将高于趋势水平；通胀将会下降，

但需等待更长时间。

3、欧洲央行行长拉加德表示，随着通胀得以控制，6 月有可能降息。

4、国家统计局公布的最新数据显示，中国 4月纱产量为 187.1 万吨，同比减 3.8%。中

国4月布产量为28.6亿米，同比增2.5%。中国4月化学纤维产量为660.9万吨，同比增10.6%。

中国 1-4 月纱产量累计为 706.1 万吨，同比减 2.1%；1-4 月布产量累计为 103.1 亿米，同比

增 3.4%；1-4 月化学纤维产量累计为 2513.7 万吨，同比增 17.6%。

5、据中国棉花网，5 月 21 日，国家棉花市场监测系统组织的新疆棉花调研团来到尉犁

县调研植棉面积及棉花长势情况。由于种植收益稳定，棉农种植积极性较高。今年种植成本

和去年相比保持稳定，综合成本在 3000-3200 元/亩（包含 700 元地租成本），只要棉花亩

产达到 400 公斤/亩，籽棉价格达到 8元/公斤就能保本，但随着棉价走低，棉农植棉风险增

加，棉花田间管理技术非常关键。

6、据布工厂，坯布库存：5 月 21 日坯布织造库存为 32.9 天左右，五月中旬市场需求

减弱，下游多按需采购，织造工厂坯布库存稳定。织机开机率：据中国绸都网对样本企业的

数据监测显示，5 月 21 日盛泽织机开机率下降至 79.5%，随着夏季订单逐步交付，市场走货

气氛降温，织造工厂的负荷稳定。坯布/面料交易：据对 350 家被采价单位反馈的数据监测

分析，5 月 21 日商务部中国•盛泽丝绸化纤指数下跌，其中化纤面料价格指数收盘于 100.05

点，与上一交易日相比，下调了 0.11 点。

7、截止到 2024 年 5 月 21 日 24 点，2023 棉花年度全国共有 1125 家棉花加工企业按照

棉花质量检验体制改革方案的要求加工棉花并进行公证检验，检验数量 25362566 包，检验

重量 572.58 万吨。其中检验数量 24724245 包，检验重量 558.21 万吨。
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三、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

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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四、分析及策略

国际方面，美国通胀六个月以来首次降温，而近期公布的数据均指向高利率对美国经济

造成了负面影响，市场预期美联储可能会为此加快其降息步伐。受助于市场担心目前的潮湿

天气对作物种植会造成影响带来的利多，美棉价格延续上涨。美棉新作播种良好，全球供应

预增，国际棉价缺乏利多驱动，美棉承压表现弱势。外盘弱势压制内盘，关注外盘下方支撑。

国内方面，种植端目前缺乏炒作题材。国内 4月进口延续高增，港口库存较高。由于下游需

求进入淡季，产销低迷，订单转淡，纺企开机率下滑，采购仅维持刚需，缺乏利多驱动，同

时成品进入累库期，压力逐步累积。棉花商业库存逐步去化，尤其疆内商业库存同比下滑，

库存趋势性减少对棉价存在支撑。总体来看，空头减仓带动棉价反弹后，呈现阶段性触底，

棉价企稳还需等待时点，预计棉价或进入震荡整理期。另外新疆产区天气适宜，天气升水不

及去年，新作面积减幅不及去年。
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