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01  周度行情

➢ 本周，美联储大幅加息，美元指数高位运行，全球经济增速忧虑继续强化，

美棉产区干旱天气有所缓解，未点价销售合约继续下降，美棉价格回落；郑

棉受美棉价格回落影响支撑弱化，加之上游销售压力持续增加，郑棉价格大

幅下跌破位。

➢ 本周美棉主力12合约跌3.84%或4.71美分/磅，开盘价122.41美分/磅，收盘

价118.09美分/磅，最低价117.30美分/磅，最高价123.50美分/磅，周均价

119.95美分/磅，成交量71246手，持仓量增11208手至127716手。

➢ 本周郑棉主力09合约跌3.96%或805元/吨，开盘价20300元/吨，收盘价

19515元/吨，最低价19480元/吨，最高价20380元/吨，周均价19990元/

吨，成交量1141774手，持仓量增16130手至344780手。



周度行情概览

数据来源：Wind、TTEB、USDA、CFTC、金石期货研究所



期货价格：美棉价格回落，郑棉大幅下跌破位

数据来源：Wind、金石期货研究所
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现货价格：持续下行破位，运行于历史价格92%一线

数据来源：Wind、金石期货研究所

➢ 本周棉花现货价格仍处于五年高位，运行于历史价格92%一线。

➢ 新年度疆棉种植顺利，植棉面积较去年小幅增加，轧花厂还贷压力持续增加，抗价心理减弱，下游采购意愿差，坚

持随用随买，棉花现货价格持续下行。
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基差：期货价格快速下跌，基差上行

数据来源：Wind、金石期货研究所
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月间价差：对长期消费的忧虑强化，9-1价差本周继续上行

数据来源：Wind、金石期货研究所
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仓单：CZCE仓单数量小幅下行

数据来源：Wind、金石期货研究所
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棉花进口利润：本周倒挂幅度维持在5500元/吨-6000元/吨之间

数据来源：Wind、金石期货研究所

➢ 3月份以来，美棉进口利润持续倒挂，且倒挂幅度不断扩大。

➢ 疆棉禁令落地在即，出口企业不得不采购美棉，进口利润倒挂幅度本周维持在5500元/吨-6000元/吨之间。
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纱线利润：纺纱利润有所好转，棉纱进口利润维持倒挂

数据来源：Wind、金石期货研究所

➢ 得益于棉花现货价格的持续下行，纺纱利润继续好转，但仍处与五年较低位置。

➢ 棉纱进口利润维持倒挂，但倒挂幅度有小幅收窄。
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替代品价差：涤短、粘短价差均有所收窄

数据来源：Wind、TTEB、金石期货研究所

➢ 随着部分企业转混纺，本周棉花现货价格继续下跌，涤纶短纤、粘胶短纤价格维持小幅上行，涤短、粘短价差均有

所收窄，但仍维持在五年高位。
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02  基本面分析

国际市场：

➢ ①USDA作物生长报告：美棉播种进度领先，现蕾率较为一般；

➢ ②美棉产区干旱情况：干旱棉区较上周略有增加；

➢ ③得克萨斯州（美棉第一产区）干旱情况：旱情小幅缓解；

➢ ④美棉签约：本周签约大幅下降，同比降90%；

➢ ⑤美棉装运：本周装运较上周持平，累计装运5年同期次低位。

➢ ⑥ICE棉花ON-call：未点价卖单继续下行。

国内市场：

➢ ①供应：现货销售进度明显加快，但较往年同期仍有巨大差距；

➢ ②需求：本周纱厂、布厂负荷均微幅下降，维持低位；

➢ ③需求：本周原料库存维持低位，成品库存继续上扬。



USDA6月全球供需数据

数据来源：USDA、金石期货研究所

➢ 2021/22年度，期初未调整，调减产量32.9万吨、进口18.1万吨、消费27.2万吨、出口8.2万吨、期末库存15.2万吨。

➢ 2022/23年度，调减期初库存15.万吨，调增产量4.6万吨，调减进口1.5万吨、消费9.8万吨，出口1.7万吨、期末库

存1.1万吨。



USDA作物生长报告：美棉播种进度领先，现蕾率较为一般

数据来源：USDA、金石期货研究所

➢ 截止6月13日，美棉播种进度为90%，较上周增加6个百分点，较五年同期增加2个百分点。美棉现蕾率为14%，较

上周增加3个百分点，较五年均值较少1个百分点。
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美棉产区干旱情况：干旱棉区较上周略有增加

数据来源：USDA、金石期货研究所



得克萨斯州（美棉第一产区）干旱情况：旱情小幅缓解

数据来源：U.S. Drought Monitor、金石期货研究所



美棉签约：本周签约大幅下降，同比降90%

数据来源：Wind、金石期货研究所

➢ 截至6月9日当周，2021/2022年度陆地棉净销售0.6万吨，为市场年度低点，较前一周下降90%，较前4周平均水平

下降86%；累计签约352.42万吨。

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

第
1
周

第
5
周

第
9
周

第
1
3
周

第
1
7
周

第
2
1
周

第
2
5
周

第
2
9
周

第
3
3
周

第
3
7
周

第
4
1
周

第
4
5
周

第
4
9
周

第
5
3
周

第
4
周

第
8
周

第
1
2
周

第
1
6
周

第
2
0
周

第
2
4
周

第
2
8
周

第
3
2
周

第
3
6
周

第
4
0
周

第
4
4
周

第
4
8
周

第
5
2
周

美陆地棉签约：累计

2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22万吨

-5

0

5

10

15

20

25

第
1
周

第
5
周

第
9
周

第
1
3
周

第
1
7
周

第
2
1
周

第
2
5
周

第
2
9
周

第
3
3
周

第
3
7
周

第
4
1
周

第
4
5
周

第
4
9
周

第
5
3
周

第
4
周

第
8
周

第
1
2
周

第
1
6
周

第
2
0
周

第
2
4
周

第
2
8
周

第
3
2
周

第
3
6
周

第
4
0
周

第
4
4
周

第
4
8
周

第
5
2
周

美陆地棉签约：当周

2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22万吨



美棉装运：本周装运较上周持平，累计装运5年同期次低位

数据来源：Wind、金石期货研究所

➢ 截至6月9日当周，2021/2022年度陆地棉出口装船量7.62万吨，与前一周持平，但较前4周平均水平下降9%，累计

装运244.37万吨。
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ICE棉花ON-call：未点价卖单继续下行

数据来源：CFTC、金石期货研究所

➢ 截至2022年6月10日当周，美棉ON-call未点价卖出合约112371（-1901）张，其中12月未点价主力卖出合约

62096（+4564）张，未点价买入合约22536（-315）张，总持仓209093（-1440）张。
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国内供应：现货销售进度明显加快，但较往年同期仍有巨大差距

数据来源：国家棉花市场监测系统、金石期货研究所

据国家棉花市场监测系统对14省区46县市900户农户及60家大中型棉花加工企业调查，截至2022年6月16日：

➢ 籽棉加工基本结束：全国加工率为100.0%，同比持平，较过去四年均值提高0.3个百分点，其中新疆加工

100.0%，同比持平，较过去四年均值持平按照国内棉花预计产量580.1万吨（国家棉花市场监测系统

2021年12月份预测）测算（下同），累计加工皮棉580.1万吨，同比减少14.9万吨，较过去四年均值减少

18.2万吨，其中新疆加工526.2万吨，同比增加1.1万吨，较过去四年均值增加17.7万吨。

➢ 销售进度大幅落后：全国销售率为61.4%，同比下降37.2个百分点，较过去四年均值下降23.8个百分点，

其中新疆销售58.5%，同比下降40.3个百分点，较过去四年均值下降26.0个百分点；累计销售皮棉356.3

万吨，同比减少230.4万吨，较过去四年均值减少154.1万吨，其中新疆销售308.0万吨，同比减少210.8万

吨，较过去四年均值减少122.3万吨。



国内需求：本周纱厂、布厂负荷均微幅下降，维持低位

数据来源：TTEB、金石期货研究所

➢ 截至6月17日当周，纯棉纱厂负荷为45.7，较上周下降0.1，为五年次低水平。

➢ 截至6月17日当周，全棉坯布负荷为46.3，较上周下降0.3，为五年最低水平。
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国内需求：本周原料库存维持低位，成品库存继续上扬

数据来源：TTEB、金石期货研究所
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03  分析展望



分析展望

国际方面，宏观层面，美联储鹰声不断，加息节奏加快，施压商品价格；行业层面，美棉播种进度领先，但干旱状

况仍较为严峻，天气仍是重要交易焦点，需要持续关注，未点价买单继续减少，价格支撑弱化。短期预计美棉震荡偏弱，

中长期，美联储加息缩表施压价格，全球棉花消费也将随全球经济增速下行而见顶转弱，美棉大概率重心下移。

国内方面，宏观层面，稳增长政策持续推进，经济下行压力仍大，需要关注疫情和政策刺激兑现情况。行业层面，

上游供应仍然充足，且当前暂无明显削减下年度棉花产量的因素；库存方面，商业库存维持高位，近日轧花厂还贷压力

明显增加，抗价心理减弱；需求端，当前处于消费淡季，且纺织企业成品库存过高，纺织利润虽有好转但仍不理想，纺

织企业生产及补库意愿低迷，棉花消费疲软。替代品方面，棉花与替代品涤短、粘短价差持续收缩，但仍处于历史高位，

替代效应较为明显。终端消费方面，内销下滑明显，需观察本月恢复情况，出口则是部分被东南亚国家承接，且欧美进

口有一定见顶迹象，终端消费难言乐观。

郑棉短期基本面维持弱势，支撑位被连续突破，郑棉预计震荡走弱；中长期预计受全球消费转弱及美联储收紧货币

政策压制而重心下移。

关注点为美联储货币政策、美棉产区天气、终端消费。
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