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棉花：郑棉高位震荡运行，静待 USDA 种植意向报告                        

衡焱 hengyan@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016768 

                            王智磊 wangzl@jsfco.com 期货从业资格号：F03087695 

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 31日，隔夜郑棉上试后调整，今日早盘区间震荡，午后震荡上行，尾盘冲高回落，

日线形成星线，日内主力合约成交量萎缩，持仓量近减远增，最终收跌 0.37%于 21560元/

吨，跌幅为 80元/吨。郑棉焦点仍然在于需求端，下游市场依旧维系偏弱格局，市场普遍关

注即将发布的美棉出口数据及美棉意向植棉报告。 

二、宏观、行业要闻 

（一）宏观消息： 
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 1、地缘局势方面，俄乌局势再起波澜。第五轮俄乌谈判取得进展，但俄罗斯军队周三

轰炸了基辅郊区和乌克兰北部一个被围困城市。克里姆林宫称本周的俄乌会谈没有取得任何

突破，俄军准备完全夺控顿巴斯。 

 2、ADP报告显示美国企业 3月份就业人数强劲增长，截至 3月 25日的一周住房再融资

指数大幅下跌，抵押贷款利率飙升至 2018 年以来最高。 

 3、中国 3月 PMI 为 49.5，重回荣枯线以下，据国家统计局，中国 3月 PMI为 49.5 ，

预期为 49.8，前值为 50.2；3月份非制造业 PMI为 48.4，前值 51.6；3月综合 PMI为 48.8，

前值为 51.2。 

 4、美国里士满联储行长对5月加息50基点持开放态度，堪萨斯联储行长倾向于“稳健、

审慎”地加息；明尼阿波利斯联储行长：收益率曲线对政策路径提供了“有益反馈”。 

（二）行业消息： 

 1、新棉加工：截止 3月 30日 2021/2022年度新疆棉累计加工 530.65万吨，同比少 7.9%。 

 2、棉花公检：截至 3月 30日 2021 年度全国棉花累计公检 540.73万吨，同比减 7.4%， 

 3、据上海国际棉花交易中心 3月 30日发布的报告，全国多地仓库对疫情期间提货要求

严格，对外省车辆及行程码带星号地区多需 24小时或 48小时之内核酸报告。从下游方面来

看，江苏 167个高速公路出口临时关闭，物流运输受限对下游工厂的影响主要在于成品销售

方面，成品无法运出。采购较为谨慎，多数观望为主，入市积极性不高。 

 4、据中国纺织品进出口商会 3月 30日发布的报告，1-2月，针织服装出口 114.9亿美

元，同比增长 18.5%，较去年全年 40%以上的增幅明显回落；梭织服装出口 108.1 亿美元，

同比增长 13.1%，但出口数量同比大幅下降 16.4%；衣着附件出口 8.9亿美元，同比增长 17.3%；

塑料硫化服装及附件出口 22.7 亿美元，同比下降 64.6%，主要原因是医用手套出口大幅下

降 78.6%。 

 5、据中国纺织品进出口商会 3 月 30 日发布的报告，1-2 月，对美国出口服装 59.3 亿

美元，同比增长仅 2.7%，与去年全年 24%的增速相比明显放缓；对欧盟出口 49.6 亿美元，

同比增长 9.9%，高于对全球出口平均增幅；对日本出口 22.2 亿美元，同比下降 10.5%，是

主要市场中唯一下降的。1-2 月，对“一带一路”国家出口增长 15%，高于出口平均增幅。

对新兴市场出口呈分化态势，对东盟和拉美出口分别增长 33.7%和 41.1%，对中东和非洲出

口则分别下降 6.4%和 9.6%。对澳大利亚、英国、韩国出口分别增长 12.7%、7.4%、10.8%，

对俄罗斯出口下降 40.6%。 

三、分析及观点 

 宏观及基本面分析：俄乌局势再次出现紧张，令原本出现缓和的避险情绪再次升温。当

前来看，俄乌局势依然存在极大地不确定性，短期内停火可能性较小。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。

预计短期来看，下游企业成品库存或将有一定累积，如累积到一定程度，预计将一定程度上

影响下游企业开工率。外围市场方面，30日 ICE期棉市场全面收涨，ICE5月合约高开高走，
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至收盘处以大幅上涨收盘，再度刷新十年高位。供应端，美国 USDA 种植意向叠加国内种植

意向调查显示，2022 年棉花种植双增。需求端，国内国内消费未见明显好转，下游市场依

旧维系偏弱格局。当前市场缺少订单且各地疫情多发，物流流转不畅影响了市场行情。下游

积弱格局或将在一定程度上限制棉价涨幅。总的来看，郑棉自身基本面整体维持弱势，但目

前在美棉偏强走势的带动下，郑棉下方支撑表现较强。 

观点：郑棉短期偏强震荡运行可能性较大，主要关注外围市场驱动。 

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、USDA 种

植意向。 

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 
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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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对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何

的变更，在任何情况下，我公司报告中的信息和所表达的意见和建议以及所载的数据、工具及材
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告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。 
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