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棉花：郑棉延续反弹态势 基本面无明显驱动              

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 22 日，午间多头买盘推动期价上行，午后重心上移震荡，日线形成小阳线。

日内成交量变化不大，持仓量近减远增。今日郑棉最终收涨 2.74%于 15195 元/吨，涨

幅为 405 元/吨。当前郑棉主要受外棉及宏观因素牵制，自身基本面变化不大。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；市场对于政策方面

抱有乐观预期，持续关注消息面。 

二、宏观、行业要闻 
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（一）宏观消息： 

 1、欧洲央行将三大关键利率均上调 50 个基点，市场预期加息 25 个基点，为 11

年以来首次加息。 

 2、美国至 7 月 16 日当周初请失业金人数录得 25.1 万人，为 2021 年 11 月 13 日

当周以来新高。 

（二）行业消息： 

 1、中棉协：截止 6 月全国棉花周转库存总量约 321.61 万吨，环比减少 43.32 万

吨，同比增加 101.71 万吨。 

 2、USDA：截至 7 月 14 日当周 2021/2022 年度美国陆地棉出口净销售 5.41 万包，

较前一周显著增长，据 USDA 最新数据，截止 7 月 14 日当周，2021/2022 年度陆地棉

净销售 54100 包，较前一周显著增长，较前 4 周平均水平增长 93%。 

 3、截止到 2022 年 7 月 21 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。 

 4、近期巴西棉花消费协会 ABRAPA 近期公布的报告中大幅下调了 2021/22 年度巴

西棉花产量至 261 万吨，同比增长 11%,，而其上月评估的产量为 282 万吨，同比增

20%。评估量月环比降 21 万吨。同时 ABRAPA 下调了 2021/22 年度棉花种植面积，从

164 下调至 158 万公顷，减少 6 万公顷。 

 5、6 月份，中国棉纺织景气指数为 46.57，较 5 月下降 2.07，行业继续处于欠景

气状态。 

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；欧洲央行将三大关键利率均

上调 50 个基点，市场预期加息 25 个基点，为 11 年以来首次加息。美国至 7 月 16 日

当周初请失业金人数录得 25.1 万人，为 2021 年 11 月 13 日当周以来新高。宏观数据

整体表现一般。美国美棉方面，追随大宗商品跌势，周四 ICE 棉花期货小幅下跌。供

应方面，美棉主产地干旱严重，继续关注后续干旱天气状况。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
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疲软。终端消费方面，内销下滑明显，需等待六月观察数据。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：郑棉近期预计维持震荡，上方压力依旧存在；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：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 

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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