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棉花：静待出口报告指引，郑棉今日偏强运行          

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 

 3 月 24 日，郑棉隔夜冲高回落，今日早盘持续拉高回落走势，午后震荡走强，最终收

涨 0.75%于 21600 元/吨，涨幅为 160 元/吨。外围方面，国际局势紧张加剧能源谷物市场波

动，俄罗斯计划要求欧洲国家在购买天然气时以卢布支付，美国宣布重新豁免对 352 项从中

国进口商品的关税，期棉高位震荡。产业内部无明确利好因素引导，郑棉下游市场依旧维系

偏弱格局，供需整体偏弱。 

二、宏观、行业要闻 

（一）宏观消息： 
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 1、俄罗斯计划要求欧洲国家在购买天然气时以卢布支付，此举可能加剧欧洲自 1970

年代以来最严重的能源紧缩；美国和欧洲接近达成降低对俄罗斯能源需求的协议，最早将在

周五宣布。 

 2、英国 2 月份通胀率飙升至 6.2％，创 30 年新高。该国财政大臣下调经济增长预测，

宣布减税等措施，未来一个财年计划发债额低于市场预期。 

 3、美国商务部长雷蒙多：周二美英达成的关税协议对中国补贴生产商的做法是个警告；

拜登政府计划对豁免待遇大多已于 2020 年底到期中国产品中的大约三分之二恢复关税豁免。 

 4 美欧最早将于周五达成能源协议：确保美国对欧天然气供应，据财联社，美国拜登政

府和欧盟目前正接近达成一项协议，以降低欧洲对俄罗斯能源的依赖，美国国家安全顾问杰

克·沙利文周四表示，该协议最早将于周五宣布。一位知情官员透露称，该协议旨在确保美

国向欧洲供应天然气和氢能。 

 

（二）行业消息： 

 1、新棉加工：截止3月23日2021/2022年度新疆棉累计加工530.28万吨，同比少7.8%。 

 2、棉花公检：截至 3 月 22日 2021 年度全国棉花累计公检 540.39 万吨，同比减 6.9%。 

 3、据中国棉花协会预测，2021/22 年度全国棉花总产 577.4 万吨，同比下降 2.5%；预

计进口量约 275 万吨；消费量为 834 万吨，同比下降 1.02%，供需基本保持平衡。 

 4、据五星布商 3月 23 日报告，据了解，江浙地区的织造工厂最近一两周都在减产降负，

截止 3月 16 日，织机综合开机负荷不到 7成，到清明节前后可能会降到 6成以下。行业专

家提到，织造工厂的开机率目前是小幅下滑，到 3月底 4月初降幅将明显扩大，或减少一成

左右，在原料市场频繁波动的情况下，短期内下游只会继续观望。 

 

三、分析及观点 

 宏观及基本面分析：美国贸易代表办公室发布声明，宣布重新豁免对 352 项从中国进口

商品的关税，确认对此前拟重新豁免关税的 549 项中国进口商品中的 352 项进行确认。根据

豁免清单，豁免商品包括海产品、某些化学品、纺织品、工业零部件、电子产品和消费品。

俄罗斯计划要求欧洲国家在购买天然气时以卢布支付。此外，近期国内多地疫情复发，各地

区纷纷升级疫情防控措施，部分地区日常生活受限，内需预计难有明显起色。外围市场方面，

23 日 ICE 期棉市场整体收涨。5月合约平稳开盘，因无明确利好因素引导，盘面围绕 130.5

美分/磅一线维持震荡，后在外围能源和谷物市场显著提振之下，交易重心大幅抬升。供应

端，国内新棉市场供应充足，纺织服装需求保持良好态势，但产业后道对高棉价承受能力有

限，纺织企业多谨慎采购棉花，棉花销售进度缓慢，商业库存降幅较小。库存方面，国内商

业库存高企，接下来部分轧花厂可能要面临还贷压力，抗价心理或将有一定变化。需求端，

美棉市场当前需求表现较好，对于美棉价格形成了有力支撑。而国内国内消费未见明显好转，

下游市场依旧维系偏弱格局。总的来看，郑棉自身基本面整体维持弱势，主要关注外部市场

驱动。 

观点：郑棉短期震荡运行可能性较大，主要关注外部市场驱动。中长期郑棉预计受终端
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消费转弱及美联储收紧货币政策压制重心下移。 

关注：俄乌局势走向、美联储货币政策、终端消费情况、美棉产业天气状况。 

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 3：5-9 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 
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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 
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