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宏观缓解市场情绪 棉价仍处高位震荡
■【市场概况】

本周美棉处于探底回升态势，主要受美联储加息“靴子”落地，俄

乌谈判取得一定进展，同时中美举行视频谈话且国内疫情有好转迹

象，因而宏观带来的不确定性和悲观情绪有所缓解；同时 USDA 最新

月报显示本年度全球棉花供需依然偏紧，美棉出口数据持续表现良

好，装运量维持较高水平，市场重心承压期价走低。美棉主力 5 月合

约结算价为 126.86 美分/磅，较前一周 121.14 美分上涨 4.72%，这将

提振国内棉花期货。

本周郑棉期货呈现高位震荡态势，郑棉在生产端挺价但下游接受

力度较弱、全球棉花供应紧平衡等因素主导下，仍旧维持箱体震荡态

势，主力 05 合约周度涨幅仅为 0.09%，期价收于至 21490 元/吨。短

期需关注下游订单恢复、新年度种植意向以及宏观风险的影响。

NYBOT2 号棉花合约以及 M 级进口棉港价格均有不同程度上调。纱

线价格与棉花价格反向运行，跌幅达 0.56%，棉花仓单较前一周减少

209 张，总仓单 18032 张。棉纱仓单较上一周未有增加。
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■【行情热点】

本周棉花走势呈现冲高回落态势。宏观面，美联储加息“靴子”落

地，俄乌谈判取得一定进展，中美举行谈话且国内疫情有好转迹象，

因而宏观带来的不确定性和悲观情绪有所缓解；从产业链的供应端来

看，国际面，根据 USDA 最新月报显示本年度全球棉花供需依然偏紧，

同时美棉签约出口数据持续表现良好，装运量维持较高水平均对美盘

上行形成支撑。国内面，在贸易商和轧花厂挺价情况下，基差依然在

高位，加上美棉走势强劲，国内市场仍有较强支撑。目前新疆棉的销

售进度依然缓慢，由于终端消费疲软，纺织企业纺纱利润无好转，对

原料维持随用随买的策略；国内疫情在局部区域仍然较为严重，疫情

防控措施也不断升级，终端消费受到抑制。受原材料价格上涨和疫情

影响，纺织企业的生产利润持续下降。但目前企业新接订单数量低于

预期，虽然棉花和原料库存维持低位，但出于降低经营风险的考虑，

原料采购意向仍然偏弱，以随用随买为主。整体来看，本周基本面方

面变化不大，但宏观方面情绪出现一定好转，带动棉价反弹上涨。短

期在高基差、外盘偏强运行以及供需紧平衡等因素支撑下，棉花仍然

偏强震荡为主，但由于需求疲弱以及套保盘压制，预计向上仍然较难

突破。需关注后续订单变化、新年度种植意向以及地缘政治方面的风

险对棉价影响，中长期来看棉花仍面临供给增加和消费走弱的双重压

力，维持重心下。

对于本周棉纺产业链的价格行情，我们认为目前市场焦点在以下

几方面：
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1、美联储如期加息 25 基点，并暗示年内剩余的六次会议上可能

每次都会提高利率。鲍威尔称，必要时可能加快收紧货币政策，美国

经济完全有能力应对。货币市场预计美联储未来两次升息会议上至少

有一次会加息 50 基点。

2、据美国农业部，截至 2022 年 3 月 15 日，美国棉花产区受干

旱影响的地区占比 64%，上周 62%，去年同期 41%。

3、据中国棉花网监测，截至 3 月 20 日 24 时，2021/2022 年度

新疆皮棉累计加工 530.18 万吨，同比少 7.6%。

4、据国家棉花市场监测系统数据显示，截至 2022 年 3 月 17 日，

全国新棉加工率为 99.8%，同比下降 0.1 个百分点；全国销售率为

43.0%，同比下降 36.7 个百分点；全国累计交售籽棉折皮棉 579.2 万

吨，同比减少 15.1 万吨；累计加工皮棉 577.8 万吨，同比减少 15.5

万吨；累计销售皮棉 249.2 万吨，同比减少 224.8 万吨。

5、据中国棉花公证检验网，截止 2022 年 1 月 10 日，2021 年棉

花年度全国累计检验全国累计检验共 540.02 万吨，同比减 6.7%，其

中新疆检验量共 528.32 万吨，同比减 6.3%。

6、据中国海关总署，2022 年 2 月中国进口棉花 19 万吨，环比

减 4 万吨，同比减 10 万吨，2022 年 1-2 月累计进口棉花 42 万吨，

同比减 27 万吨，2021/2022 年度中国累计进口棉花 79 万吨，同比减

87 万吨；中国进口棉纱 10 万吨，环比减 5 万吨，同比减 4 万吨，2022
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年 1-2 月累计进口棉纱 25 万吨，同比减 10 万吨，2020/2021 年度中

国累计进口棉纱 88 万吨，同比减 21 万吨。

■【操作策略】

CF05 合约仍维持高位震荡阶段，建议短期谨慎日内高抛低吸操

作，关注宏观走向、美棉趋势及下游纺企订单动向。中长期来看棉花

仍面临供给增加和消费走弱的双重压力，价格重心下行。

■【产业图表】

一、天气及供应方面

1、预计未来多雨雪降温风沙天气防范对农牧业生产带来的不利影响

据自治区气象台预报，预计 19 日至 22 日全疆大部气温下降 5～

8℃，其中喀什地区、阿克苏地区、巴州等地的局部区域降温 8～10℃。

天气转晴后，塔城地区北部、阿勒泰地区最低气温将降至-8～-5℃，

伊犁州、博州至昌吉州的天山北坡平原区将降至-4～0℃；南疆盆地

的平原区最低气温将降至-3～2℃，将出现不同程度的霜冻；预计此
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次雨雪降温风沙天气对春麦播种及其他早春作物备耕、牲畜转场放

牧、开花期的林果及设施农业不利，对冬麦返青后生长影响不大。

2、西部降水概率增加 中南棉区短暂见晴

根据加州水资源部最新数据，西部棉区内地下水供应持续不足，

加州旱情自重度干旱至极其干旱不等。西得州地区旱情普遍且不容乐

观，土壤湿度极低，从美国最新旱情监测数据来看，多地自极其至异

常干旱不等，仅少数地区为重度干旱。当地地下水位不断降低，亟需

降雨缓解。

3、中国棉花供需库存走势
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4、中国棉花月度进口量季节性

5、中国棉花工业库存季节性

6、中国棉花商业库存季节性
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二、宏观及需求方面

1、美国制造业 pmi

2、美国服务业 pmi
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3、美国 ECRI 先行指标

4、中国柯桥纺织价格指数

5、中国纱线产量季节性
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6、中国坯布产量季节性

7、中国棉纱出口量季节性

8、中国服装出口额
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9、盛泽织机开工率

10、纱线库存天数

11、坯布库存天数
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三、期现市场相关数据

1、国内外棉花价格走势图

2、国内棉花进口利润

3、棉花主力合约基差走势
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4、棉花 15合约价差走势

5、郑棉注册仓单和有效预报
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6、国产纱线价格走势

7、新疆棉粕出厂价

8、新疆三级棉籽油出厂价
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