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棉花：美棉反弹大涨提振，郑棉期价重心上移

朱皓天 zhuhaotian@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 2301 今日低开区间震荡，最终收涨 2.31%于 13755 元/吨，上涨 310 元/吨。

昨日市场忧虑棉花短期供应紧张，受美棉未能大量上市，且天气影响产量可能下调，同时印

度强降雨令棉花产量堪忧，因此隔夜美棉上涨近 4%一周高位。ICE2 号棉昨日最终收涨 4.75%

收于 88.23 美分。国内下游棉纱略有放缓，棉花采购仍旧较差，郑棉今日区间震荡。国内市

场重点关注籽棉交售及下游订单情况。

二、宏观、行业要闻
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（一）宏观：

1、美联储埃文斯表示，预计到 2023 年初，利率将略高于 4.5%。

2、铁路工会拒绝拜登促成的临时劳工协议，罢工风险重燃。

3、俄罗斯总统普京召开俄联邦安全会议表示，俄罗斯国防部当天使用陆基、空基和海

基导弹对乌克兰军事目标进行了打击。梅德韦杰夫发文谈袭击称，第一阶段已结束，未来目

标应是彻底瓦解乌克兰政权。

4、新西兰将对俄罗斯进口商品征 35％关税的措施延长至 2025 年 3 月。

5、英国央行将推出新措施稳定金融市场，预计将购买高达 100 亿英镑政府债券。

6、据财联社，中国共产党第二十次全国代表大会新闻发言人定于 2022 年 10 月 15 日（星

期六）下午在人民大会堂举行新闻发布会。

（二）行业：

1、据中国棉花公证检验网，截止 2022 年 10 月 10 日，2022 年棉花年度全国共有 75 家

棉花加工企业公检，全国累计检验 148248 包，共 3.35 万吨，其中新疆检验量 129181 包，

共 2.92 万吨；内地检验量为 19067 包，共 4274.55 吨。

2、据全国棉花交易市场，截止 10 月 10 日 2022/2023 年度新疆棉累计加工 12.2 万吨，

同比少 58.1%。

3、据全国棉花交易市场数据统计，截止到 2022 年 10 月 10 日，新疆地区皮棉累计加工

总量 12.2 万吨，同比减幅 58.14%。其中，自治区皮棉加工量 7.97 万吨，同比减幅 48.38%；

兵团皮棉加工量 4.22 万吨，同比减幅 69.16%。10 日当日加工增量 1.85 万吨，同比减幅

55.01%。

4、10 月 11 日，2022 年中央储备棉轮入上市数量 6000 吨，无成交。累计情况：2022

年中央储备棉轮入工作自 7 月 13 日开启，截至 10 月 11 日累计挂牌轮入 36.5 万吨，实际成

交 61120 吨，成交率 16.75%；轮入最高成交价 16490 元/吨，最低成交价 15472 元/吨。

5、据布工厂，坯布库存：10 月 10 日坯布织造库存为 35.3 天左右，内销订单下达不畅，

坯布走货速度减慢，库存攀升。织机开机率：10 月 8日盛泽织机开机率稳定在 69.3%。旺季

态势“熄火”，新单下达一般，工厂生产积极性一般。

三、分析及观点

宏观及基本面分析：外围宏观方面，全球加息潮引发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，欧美各国纷纷步入加息行列，美联储持续加息对商品市

场的压力或将持续存在。美棉依旧受宏观因素影响，市场担心经济可能令需求前景黯淡削弱

美棉价格。国内宏观政策趋于偏暖。昨日市场忧虑棉花短期供应紧张，受美棉未能大量上市，
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且天气影响产量可能下调，同时印度强降雨令棉花产量堪忧，因此隔夜美棉上涨近 4%一周

高位。美棉昨收涨 4.75%收于 88.23 美分。供应端，国内新棉基本进入收获期，预计全国增

产 2.5%达到 590-600 万吨之间，上游供应仍然充足，旧做结转库存仍旧较高，目前新疆疫

情影响交售，北疆棉花交售进度为 20%，南疆交售进度为 10%，采收价格仍处于轧花厂和棉

农博弈阶段，市场以消化旧棉资源为主，对盘面一定支撑；需求端，目前织厂以小单、散单

为主，在机订单仍以秋冬为主，维持时间短，春夏订单询价少。由于订单及库存原因，织厂

棉纱备货积极性不高，随用随买为主，纺织企业成品库存仍然较高，后期重点关注“金九银

十”对下游订单拉动情况。库存方面，商业库存维持高位，近月棉花销售速度缓慢，随着新

棉逐步上市，上游轧花厂销售压力巨大。替代品方面，棉花与替代品涤短、粘短价差近期维

持震荡态势，涤短价差仍处在稍高位置，存在替代效应。终端消费方面，较高的服装库存、

疆棉禁令以及部分出口产能转移东南亚都使得市场对后期增速保持怀疑，且目前纺织企业成

品库存高企，使得终端消费向上游传导带动棉花较为困难。籽棉收购受到疆内疫情管控趋紧

及轧花厂收购心态谨慎影响，这将影响新棉上市销售进程。总的来看，近期终端消费难言乐

观，郑棉自身基本面整体依旧维持弱势震荡为主。

观点：预计短期郑棉维持弱势震荡，重点关注下游订单情况及籽棉交售；中长期预计受

全球主要央行收紧货币政策及消费转弱压制而重心下移。

关注：宏观经济政策、籽棉交售情况、疆内疫情影响、下游销售订单。

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 3：1-5 价差 图 4：纺织利润
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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

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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