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棉花：郑棉持续偏弱运行 基本面变动不大                 

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 

 7 月 7 日，今日早盘下试后在空头回补推动下走高，午后高位震荡，尾盘在平仓

盘压制下走低，日线形成阴线。日内成交量萎缩，持仓量增加。今日郑棉最终收跌 0.65%

于 16745 元/吨，跌幅为 110 元/吨。郑棉自身基本面影响有限，仍偏弱运行。郑棉当

前主要受外棉及宏观因素牵制，行情反复波动。国内当前受弱需求压制，市场维持逢

低采购原料，基本面无明显驱动，预计短期偏弱震荡为主。 

二、宏观、行业要闻 
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（一）宏观消息： 

 1、美联储 6 月会议纪要显示：美联储官员认为 7 月会议上将加息 50 个基点或 75

个基点。美联储官员高度关注通胀及通胀预期，目前美国通胀率远高于美联储的长期

目标，通胀率降至 2%可能需要一段时间。如果通胀高企的状况持续，“更具限制性的”

利率水平是可能的。 

 2、据环球时报 7 月 7 日援引美国媒体 7 月 5 日报道称，拜登政府仅会取消 3700

亿美元中国输美商品中 100 亿美元商品所加征的关税。 

 3、据 CME“美联储观察”：美联储到 7 月份加息 50 个基点的概率为 3.7%，加息

75 个基点的概率为 96.3%；到 9 月份累计加息 50、75 个基点的概率均为 0%，累计加

息 100 个基点的概率为 3.4%，累计加息 125 个基点的概率为 88.0%，累计加息 150 个

基点的概率为 8.7%。 

（二）行业消息： 

 1、截止到 2022 年 7 月 6 日 24 点，2021 棉花年度全国共有 1072 家棉花加工企业

按照棉花质量检验体制改革方案的要求加工棉花并进行公证检验，检验数量 24049232

包，检验重量 543.15 万吨。 

 2、2022 年 6 月，全国纺织服装专业市场管理者景气指数为 49.95，比 5 月的 50.70

下降 0.75 个百分点；专业市场商户景气指数为 49.68，比 5 月的 50.07 下降 0.39 个

百分点。6 月份，专业市场延续销售淡季，管理者景气、商户景气均小幅波动。 

 3、全国农技中心会商指出，当前棉花田间长势平稳，普遍好于往年，病虫害较

轻。西北内陆棉区生育期较往年提前 5-7 天，已进入盛蕾至始花期。内地棉区气候条

件对播种出苗有利。 

 4、据 USDA，至 7 月 3 日全美棉花现蕾率 44%，同比领先 2 个百分点，较近五年

平均持平。全美结铃率 13%，同比领先 3 百分点，较近五年领先 1 百分点。其中得州

结铃率 15%，同比领先 2 百分点。 

三、分析及观点 

 宏观及基本面分析：全球加息潮强化市场对经济衰退的忧虑，联合国、IMF、世行

均对预期增速进行下调，欧美经济数据正初步验证预期；美元指数大幅走高，强化价

格上方压力；国内 PMI 数据时隔三月重回扩张，但仍不及预期，防疫政策放松继续带

来良好预期，但近日国内疫情形势重新严峻，关注疫情和政策刺激兑现情况。美棉方
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面，受经济衰退及美元走强的影响，美棉市场情绪不佳。ICE 棉花期货下挫，12 月合

约下跌 5.2%，结算报价每磅 88.61 美分。供应方面，据 USDA，至 7 月 3 日全美棉花

现蕾率 44%，同比领先 2 个百分点，较近五年平均持平。全美结铃率 13%，同比领先 3

百分点，较近五年领先 1 百分点。其中得州结铃率 15%，同比领先 2 百分点。国内上

游供应仍然充足，且新年度棉花实播面积小幅增加，生长进程顺利，有增产可能。库

存方面，商业库存维持高位，上游轧花厂贷款期限临近使得销售压力明显增加；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订单实在稀

少，棉花消费仍然疲软。终端消费方面，内销下滑明显，需观察六月恢复情况，出口

则部分被东南亚国家承接，且欧美进口有一定见顶迹象，加上疆棉禁令影响，终端消

费难言乐观。 

 观点：郑棉基本面偏弱，近期受多种因素相互制约，上方继续承压。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：新疆棉禁令的影响、美联储货币政策、美棉主产区天气、终端消费情况、

国内棉花储备政策。 

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 
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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 

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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