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下游消费传导不畅 棉价延续弱势震荡
■【市场概况】

本周美棉处于冲高回落态势，主要受俄乌冲突持续、美联储释放

将扩大加息幅度的信号、外围能源价格走低，市场对未来经济前景的

担忧增加，避险情绪渐浓；虽然美棉出口数据表现转弱，市场重心承

压期价走低，但美棉主产区因素引发新棉产量预估，整体市场仍处于

高位运行。美棉主力 7 月合约结算价为 135.85 美分/磅，较前一周

140.71 美分下跌 3.24%，这将利空国内棉花期货价格。

本周郑棉期货呈现窄幅震荡态势，郑棉在生产端挺价情绪松动，

部分企业迫于贷款压力开始降价销售，但下游纺企需求持续疲软，企

业报价虽有下调但成交有限，纺企仍以刚需补库为主。主力 09 合约

周度跌幅为 0.16%，期价收于至 21455 元/吨。短期需关注美联储加息

政策、俄乌局势变化、美棉主产区天气、终端消费的影响。NYBOT2

号棉花合约以及 M 级进口棉港价格均有不同程度下调。纱线价格与

棉花价格同向运行，跌幅达 0.80%，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】

本周棉花走势呈现区间窄幅震荡态势。宏观方面，IMF 再度下调

今年全球经济增速预期，俄乌冲突等地缘政治风险、疫情影响以及美

联储持续释放将扩大加息幅度的信号等因素，给市场情绪带来一定影

响，导致经济复苏进一步放缓。

从产业链的供应端来看，国际方面，受到美元走强、外围能源价

格走低以及美棉出口数据疲弱等因素影响，美棉价格重心有所下移。

近期北半球春播逐渐展开，在旱情未有好转之下还需持续关注产量变

化情况。国内方面，传统“金三银四”消费旺季已经落空，下游订单难

见起色，郑棉向上空间有限。目前新棉正在播种阶段，天气变化引发

对新棉产量的预期变化，再加上外棉走势强劲对盘面形成一定支撑，

外强内弱局面持续，预计短期郑棉维持震荡走势。部分地区市场订单

补库需求稍有好转，但是持续性不强，采购相对谨慎。整体来看，终

端需求仍未改善，加工利润持续亏损，部分纺企开机率还在下调，对

于棉花采购需求和意愿仍以刚需为主。临近五一假期，部分企业也有

延长假期的计划。

整体来看，本周基本面方面变化不大，短期郑棉维持高位区间震

荡预期不变，棉价上有顶但向下也有底。需关注后续订单变化、主产

区干旱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，维持重心向下。

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、据巴西商品交易商的统计，截至目前，2020/21 年度棉花已

经销售 44%，2021/22 年度棉花已经销售 26.8%。按数量统计，20/21

年度巴西棉已销售 105.6 万吨，其中 48.8 万吨在国内销售，46.86 万

吨出口，9.97 万吨内销或出口。21/22 年度巴西已经销售 75.69 万吨，

其中 41.90 万吨出口，25.53 万吨国内销售，8.26 万吨内销或出口。

2、据中国棉花协会棉花播种进度调查，截至 4 月 15 日，全国棉

花直播播种进度为 65.0%，同比快 18.6 个百分点；育苗播种进度为

51.7%，同比快 2.5 个百分点。截至 4 月 15 日，全疆播种进度为 72.0%，

同比快 23.8 个百分点，其中兵团播种进度达 79%，地方播种进度达

68%。。

3、据中国棉花网监测，截至 4 月 22 日 24 时，2021/2022 年度

新疆皮棉累计加工 531.34 万吨，同比少 8.1%。

4、据国家棉花市场监测系统数据显示，截至 2022 年 4 月 21 日，

全国新棉加工率为 99.9%，同比持平；全国销售率为 48.1%，同比下降

43.2 个百分点；全国累计交售籽棉折皮棉 579.8 万吨，同比减少 15.0

万吨；累计加工皮棉 579.8 万吨，同比减少 14.7 万吨；累计销售皮棉

278.8 万吨，同比减少 264.3 万吨。

5、据中国棉花公证检验网，截止 2022 年 4 月 22 日，2021 年棉

花年度全国累计检验全国累计检验共 542.16 万吨，同比减 8.2%，其

中新疆检验量共 530.05 万吨，同比减 7.9%。

■【操作策略】
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受宏观因素及市场供需情况影响，郑棉当前的基本面处于偏弱的

格局，上涨动力不足，预计短期处于震荡偏弱格局。建议关注俄乌局

势动态、美联储加息进程、终端消费情况。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、持续风沙降温降水天气 对棉花播种出苗有不利影响

据自治区气象台预报，我区多降雨风沙天气，伊犁州山区、塔城地区北

部、阿勒泰地区山区等地局地有暴雨（高山区为暴雪），气温由偏高转偏低；目

前，全疆棉花陆续播种，吐鲁番市高昌区、轮台、沙雅、喀什地区大部、于田的

棉花出苗。全疆大部农区处于春播关键时期，预计近期多降雨风沙降温天气对春
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播作物的播种、林果开花展叶、设施农业和畜牧业生产不利，对冬麦生长影响不

大。

2、西部&西南少量降水来临 缓解旱情仍需持续浸润

根据加州水资源部最新数据，西部棉区：预计当地周末阳光明媚，

下周初气温回升至 25 摄氏度以上。虽然干旱的土壤会迅速汲取雨水，

但降雨仍有助于棉种发芽出苗。西南棉区：随着冷锋入境，西得州局

地出现雷暴，伴随 80km/h 的大风以及龙卷风。但未来 7 日内当地没

有大雨。周末当地风力渐弱，晴间多云，户外播种可以顺利推进。得

州中部及北部地区多云为主，周末有小概率降雨。

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 9-1 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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