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棉花：USDA 供需数据整体持稳 郑棉持续震荡运行                     

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

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 

 6月 13日，今日早盘因上试回落，午后在空头卖盘压制下走低，尾盘在空头回补推动

下快速反抽，日线形成长下影线的阳线星。日内成交量放大，持仓量增加。今日郑棉最终收

跌 0.29%于 20320元/吨，跌幅为 60元/吨。国内基本面变化不大，需求端表现持续低迷，

基本面持续偏弱。郑棉盘面近期受多种因素相互制约，盘面情绪反复，短期仍需关注市场整

体情绪变化。 

二、宏观、行业要闻 

（一）宏观消息： 
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 1、美国 5月 CPI同比增长 8.6%，创 1981 年 12月以来新高，预期为 8.2%，前值为 8.3%；

美国 5 月核心 CPI 同比增长 6%，预期为 5.9%，前值为 6.2%。美国 5 月 CPI 环比 1%，预期

0.7%，前值 0.3%；美国 5月核心 CPI环比 0.6%，预期 0.5%，前值 0.6%。 

 2、中国 5月社融及新增人民币贷款均超预期，5月人民币贷款增加 1.89万亿元，预估

为 1.223 万亿元，前值为 6454 亿元；社会融资规模增量 2.79 万亿元，预估为 2.03万亿元，

前值为 0.91 万亿元；5月货币供应量 M2同比增长 11.1%，预估为 10.3%。 

 3、与美联储议息日期挂钩的掉期显示，美联储 6月至少加息 50个基点的概率为 100%，

加息 75 个基点的概率为 28.2%，7 月至少加息 50 个基点的概率为 100%，加息 75 个基点的

概率为 43.4%，全年余下 5次会议将累计加息约 245个基点将利率提高至 3.27%。 

（二）行业消息： 

 1、USDA 6月月报，新年度全球产量调增，消费及贸易量均略有调减，尽管期末库存仍

呈下降态势，但消费预期调减增强市场对于全球需求复苏放缓的担忧情绪。与 5月报告相比，

增调全球棉花产量 4.5 万吨，至 2640.3 万吨；调减全球棉花消费量 9.8 万吨，至 2646.2

万吨；调减全球棉花期末库存 1万吨，至 1802.2万吨， 

 2、近期全美干旱面积呈减势，其中得州频繁降雨，极度及异常干旱面积减幅显著。截

至 7 日全美干旱区域面积占 47.6%，环比减 2.3 百分点，极度及异常干旱减 0.5 百分点。

 3、农业农村部：本月下调 2021/22 年度棉花进口量估计 10万吨，新年度棉花供需数据

较上月保持不变。 

三、分析及观点 

 宏观及基本面分析：美国 5月 CPI同比上升 8.6%，高于市场预期的 8.3%，再度刷新 1981

年 12月以来的最大涨幅，美联储采取激进加息措施预期升温，美联储 6月至少加息 50个基

点的概率为 100%。USDA6 月报告整体持稳，影响不大。USDA6 月报告新年度全球产量调增，

消费及贸易量均略有调减，尽管期末库存仍呈下降态势，但消费预期调减增强市场对于全球

需求复苏放缓的担忧情绪。受美国 5 月 CPI 数据影响，美联储采取激进加息措施预期升温，

拖累棉价表现，上周五 ICE棉花期货收跌。供应端，近期全美干旱面积呈减势，其中得州频

繁降雨，极度及异常干旱面积减幅显著。需求端，虽然随着疫情好转当前有消费好转预

期，但纺织企业成品库存过高，需要大量时间消化，并且由于纺织利润持续为负，纺

织企业生产及补库意愿低迷，往上游传导将较为迟缓，市场整体氛围清淡。郑棉自身

基本面变化不大，整体偏弱。 
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 观点：郑棉盘面近期受多种因素相互制约，盘面情绪反复。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。 

 关注：俄乌局势走向、美联储缩进政策、美棉主产区天气、终端消费情况。 

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 
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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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