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棉花：供需报告偏空 郑棉近七月低点

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 合约震荡整理，最终收盘价较上个交易日下跌 1.83%，收于 14760 元/吨，

较上一个交易日下跌 275 元/吨。隔夜 ICE 美棉下跌，主力合约下跌 1.42%，报收 71.56 美

分/磅。美棉昨日受美国农业部供需报告偏空影响下跌，盘面压力压制走势，整体走弱。美

国和全球的库存均预估上调对盘面压制增强，在供应过剩，需求未见起色的情况下市场信心

不足。需求端：纺织行业进入传统淡季，纺企订单匮乏，企业资金压力较大，生产减缓，开

机率持续回落，大部分纺企对棉花采购意愿减弱。总体来看，国内下游需求低迷，美国农业

部供需报告偏空，国内国外双跌，走势疲软，后续关注库存累库情况，新棉生长情况，调高

期末库存对盘面形成压制，预计棉价或进入偏弱震荡。后续关注外盘走势及国内下游需求需

求转差、成品累库带来的边际利空影响。
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二、宏观、行业要闻

1、6 月 12 日讯，截至 2024 年 06 月 11 日，张家港保税区棉花总库存 4.9 万吨，较上

周环比减少 3.56%；其中，保税棉 4.11 万吨，较上周环比减少 2.85%，非保税棉 0.79 万吨，

较上周环比减少 7.09%。从进口棉来源地来看，张家港保税区棉花库存中：美棉占比 46.42%，

较上周环比增加 3.49 个百分点；巴西棉占比 24.87%，较上周环比减少 2.88 个百分点；印

度棉占比 2.7%，较上周环比减少 0.1 个百分点；其他国家及地区占比 26.01%，较上周环比

减少 0.51 个百分点。当周进口棉进出入库动态变化情况,张家港保税区棉花库存中,出库

1117.69 吨,入库 2186.12 吨,净入库（1068.44）吨。（张家港保税区纺织原料市场）

2、财联社鹰眼讯，据纺织大市场，本周差别化纱线求购次数占总求购的 31%，与上周

持平，下半年询价打样订单较多。紧赛纺机台订单交期排单至 7 月初，常规备货品种陆续增

加，多组份混纺概念品种居多。纯涤、涤棉、TR、RT 类需求占比为 18%，比上周减少 1 个百

分点。涤纶原料及纱线、上下游产品价格稳中略涨，产品品种仍向多组份混纺类、中高支转

赛紧纺转化。纯棉精梳中高支纱需求占比 5%左右，比上周增加 1 个百分点，高支纱出货量

较小，持续累库中，让价幅度较大。纯棉普梳及 OE 纱、进口纱需求与占比 13%， 比上周减

少 2 个百分点。受期棉持续价格下探影响，进口棉纱报价下调。终端需求订单持续不足，纱

厂停产限产增多，纺纱工费承压运行。粘胶、竹纤纯纺及粘棉类求购占比 15%，比上周增加

1个百分点。粘胶短纤价格持续稳定。色纺、染色纱需求占比 8%，与上周持平，色纺原料近

期价格稳定。多组份混纺类品种供应缓和。花式纱、短纤、长丝、长丝包覆纱等其他需求占

比 10%，比上周增加 1 个百分点。

3、财联社鹰眼讯，据外媒报道，以下为美国中西部农业主产区气象预报信息，西部地

区到周日有局部至大范围阵雨。周三到周四高于正常温度，周五到周六接近至高于正常温度，

周日高于正常温度。东部地区到周四有局部至大范围阵雨。周五到周六大致干燥。周日西北

地区有有局部至大范围阵雨。到周六接近至高于正常温度，周日高于正常温度。

4、6 月 12 日讯，据中国棉花网，目前纱厂报价与织布厂、棉纱贸易商等终端接受价的

差距较大，纺企只难在“保订单、保生产”和“保利润”中二选一；另一方面，近期沿海地

区织造企业等买家赊欠提货、1-3 个月账期、国内信用证支付等现象越来越多。如果不接受，

棉纱累库压力越来越明显；如果接受，担心货款回收难度大。
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5、6 月 12 日讯，据部分疆内棉花加工企业、贸易商反馈，随着上周以来郑棉主力 CF2409

合约再次下破 15000 元/吨关口，再加上大部分棉企不仅基差未做调整，而且普遍小幅让利

销售，因此疆内外仓储库 2023/24 年度新疆棉销售有所好转。河南某棉企表示，5 月中旬以

来棉纱线出货持续减缓，累库率上升，一些棉纺织厂现金流趋紧，再加上棉花商业库存处于

相对偏高水平，纺企并非“等米下锅”，因此一些客户赊欠提货、1-3 个月账期采购的方式

增多，纱厂欲将风险传递给上游原料，疆内棉花加工企业、贸易商接受的意愿偏低。

6、据中国棉花网，据山东、江苏、湖北等地棉花贸易企业反馈，受近一周来 ICE 棉花

期货连破 74 美分/磅、72 美分/磅等整数关口的拉动，港口保税、即期及远月船期外棉报价

重心持续下移（含基差报价、一口价），大部分国际棉商、贸易企业为了加快出货、抓紧回

收贷款基差未做调整，优惠力度有所减弱，但因 2024 年是否增发滑准关税棉花进口配额迟

迟没有消息、新增出口订单表现低于预期及 7-12 月船期 2023/24 年度澳棉、巴西棉挂单明

显上升等因素，用棉企业逢低点价、积极补库的氛围仍不强。

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
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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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四、分析及策略

国际方面，美国最新 CPI 发布，美联储主席鲍威尔表示，通胀虽已大幅下降，但目前的

数据尚未让美联储“更有信心”接近 2%的目标。同时表示由于通胀的放缓，降息已经推迟。

美联储连续第七次维持利率不变。美国农业部(USDA)在 6 月供需报告中上调 2024/25 年度和

2023/24 年度全球棉花产量和期末库存预估。2024125 年度全球期未库存预计将增加近 50

万包，美棉受影响大跌。国内方面，近期缺乏新增利好因素，天气端炒作力度较弱，棉价持

续下滑至低位后，基本面偏弱。需求端：下游进入淡季，纺企开机率持续下滑，成品库存累

积，后续补库动力可能减弱，未来利空因素可能逐步积蓄。库存端，商业库存持续去化，库

存减少对棉价存在支撑。总体来看，随着美国农业部供需报告偏空，国内下游需求低迷，走

势疲软，预计棉价或进入偏弱震荡期。后续关注外盘走势及国内下游需求需求转差、成品累

库带来的边际利空影响。
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