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棉花：下游采购谨慎，郑棉小幅震荡 

朱皓天 zhuht@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 2209 昨日夜盘先抑后扬，今日开盘延续震荡到收盘前小幅拉高，最终收涨

0.28%于 21350 元/吨，上涨 60元/吨。近期资金对棉花净多头寸持有心态有所变化，持有数

量较前期明显减少，逼仓行情或已出现减弱信号。昨日美棉表现因无明显的利好驱动，总体

盘面呈震荡走势，最终以小幅下跌收盘。目前国内基本面无明显驱动，短期棉价大概率维持

高位震荡态势。 
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二、宏观、行业要闻 

（一）宏观： 

1、据中国网，国家统计局新闻发言人付凌晖 16 日在新闻发布会上表示，现在吉林、上

海等地的疫情已经得到有效控制，复工复产有序推进，扩大内需、助企纾困、保供稳价、保

障民生等一系列政策措施正在显效，5月份经济运行有望得到改善。下阶段，推动经济稳定

恢复要深入贯彻落实党中央、国务院决策部署，高效统筹疫情防控和经济社会发展，加大宏

观政策调节，加快落实已经确定的政策，加紧谋划、适时实施增量政策，控住疫情，稳住经

济，保证发展安全，最大限度减少疫情对经济运行的不利影响，确保经济运行在合理区间。 

2、银保监会党委 16 日在《求是》撰文指出，受新冠肺炎疫情多点散发、政策靠前发力

等因素影响，目前宏观杠杆率上升压力有所增加。必须加强宏观杠杆率上升相关风险应对，

特别是严防非金融企业和地方政府部门债务过快增长带来的风险。做好大型企业债务违约监

测预警，提前制定接续融资和债务重组预案，妥善应对不良资产反弹。坚持市场化法治化原

则，坚决打击逃废债行为，维护区域信用环境和金融秩序。坚持“房住不炒”定位，支持各

地从当地实际出发完善房地产政策，支持刚性和改善性住房需求，促进房地产市场平稳健康

发展。配合做好地方政府隐性债务风险防范化解，依法依规支持城投公司合理融资。 

3、据国家统计局，1-4 月份，全国城镇新增就业 406 万人，全国城镇调查失业率平均

值为 5.7%。4 月份，全国城镇调查失业率为 6.1%，较 3 月份上升 0.3 个百分点。本地户籍

人口调查失业率为 5.7%；外来户籍人口调查失业率为 6.9%，其中外来农业户籍人口调查失

业率为 6.6%。16-24 岁、25-59 岁人口调查失业率分别为 18.2%、5.3%。31 个大城市城镇调

查失业率为 6.7%。 

4、中国央行官网发布关于调整差别化住房信贷政策有关问题的通知，具体政策如下：

一、对于贷款购买普通自住房的居民家庭，首套住房商业性个人住房贷款利率下限调整为不

低于相应期限贷款市场报价利率减 20 个基点，二套住房商业性个人住房贷款利率政策下限

按现行规定执行。 二、在全国统一的贷款利率下限基础上，人民银行、银保监会各派出机

构按照“因城施策”的原则，指导各省级市场利率定价自律机制，根据辖区内各城市房地产

市场形势变化及城市政府调控要求，自主确定辖区内各城市首套和二套住房商业性个人住房

贷款利率加点下限。 

（二）行业： 

1、据印度棉花协会（CAI）最新发布的 4月供需平衡表中，供应端方面，2021/22 年度

印度预期总产在 550.2 万吨，环比再度调减 3.4%，同比减幅 8.3%；需求端来看，消费预期

在 544 万吨，环比调减 5.9%，同比减幅 4.5%；出口预期在 68万吨，环比调减 11.1%，同比

减少 48.7%；期末库存增至 91.2 万吨，环比增加 33.6%，同比减幅 28.5%。 

2、据中国棉花网 5月 13日发布的报告，5月中旬，新疆播种期天气适宜，南疆部分地
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区棉苗已长出 3-6 片真叶，棉农对 2022 年度棉花增产预期较强。现货市场上，新疆棉企挺

价意愿进一步松动，降价销售 2021 年度棉花的企业增加。据国家棉花市场监测系统数据，5

月 6-12 日，2021 年度棉花现货销售 6.8 万吨，环比增加 74%，创近 6 周以来新高。纺企仅

在急需的情况下逢低少量采购原料，纱线销售仍然受阻。部分企业反映，目前棉纺厂产销利

润偏低现象仍较普遍，山东、河北、河南等地部分纺企五一假期以来仍未复工，有些纺企即

使复产开机率也不高于 50%。广东等地疫情导致终端坯布、服装企业生产受限，市场订单仍

然低迷。 

3、郑州商品交易所发布公告，经研究决定，增设河南豫棉物流有限公司为指定棉纱交

割仓库，自 2022 年 6 月 21 日启用。 

4、锦坤盈纺织发布 2022 年 5月 6 日～2022 年 5月 15 日佛山地区棉纱、针织布市场调

研报告，后市思考：美元加息、俄乌战事、市场疲软、订单不足、库存高企、疫情封锁、传

统淡节、气候变化等因素，都进一步考验着纺织人。预计短期内棉纱市场交投气氛依旧平淡，

下游订单稀少，降价少量出货和实单让利仍成为主流。 

5、据找纱网，上周（2022.5.5-2022.5.11）纯棉纱成交指数为 19，前值为 14，去年同

期为 21；混纺纱成交指数为 32，前值 31，去年同期为 43。 

6、e 棉仓棉花及相关市场每周情况简报（5.9-5.15），据国家棉花市场监测系统统计，

截至 5 月 15 日，全国棉花收购量 580 万吨(国家棉花市场监测系统预计全国总产量 580.1

万吨)，其中新疆地区收购 526.2 万吨。中纤局发布全国棉花检验量 542.8 万吨，其中新疆

地区检验 530.6 万吨。国家棉花市场监测系统统计全国棉花销售量 294.7 万吨，其中新疆地

区销售 252.3 万吨。本周，基差报价资源双 28 手摘公重提货主流报价 22100-22400 元/吨，

双 29机采公重提货主流报价 21900-22100 元/吨，较上周下跌 200 元/吨左右。 

三、分析及观点 

宏观及基本面分析：外围市场方面，当前俄乌局势依旧严峻，美联储加息缩表未能改变

通胀趋势，美元走势偏强，增加棉花采购成本，但是伴随主产区干旱延续支撑盘面，再加上

USDA 月度供需报告调低下年度棉花产量，使得市场对供应的担忧加剧提振美棉走势。供应

端；国外美国西部及西南棉区旱情未明显缓解，叠加 USDA 月度供需报告调低新年度产量，

增加市场对新年度供应担忧。需求端，国内疫情依旧影响消费市场正常运行，纺企利润持续

为负，纺企成品库存高位且继续上扬，企业生产及补库意愿低迷，开机率持续走低，原料随

买随用，下游市场整体氛围悲观。总的来看，终端消费近期表现一般，并且由于疫情形势仍

较为严峻，内销难有期待，出口订单也部分被东南亚国家承接，近期终端消费难言乐观。郑

棉自身基本面整体维持弱势，短期国内外棉价联动机制仍在。 

观点：郑棉近期主要受美棉走势带动，但受制于需求疲弱及套保压制，上方承压；中长

期郑棉预计受终端消费转弱及美联储收紧货币政策压制重心下移。 



 

4 / 5  

  

 

关注：俄乌局势走向、美棉主产区天气、终端消费情况、国内疫情形势。 

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 3：9-1 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 

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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