
1 / 4

棉花：市场乐观情绪消化 郑棉今日震荡运行

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 今日期价震荡走低，最终收涨 0.11%于 13230 元/吨，上涨 15 元/吨。得

益于美元持续走软对大宗商品需求带来支撑，美国热带风暴对美棉造成一些作为损失，再加

上市场对中国优化疫情防控政策的变化，预期需求前景增加等因素利多，致使上周五美棉再

次收涨 1.81%收于 86.09 美分。国内内地市场由于新疆棉疫情影响发运原因，仍以陈棉采购

为主，新疆棉采摘交售加快，但下游市场需求相对谨慎，纺企刚需采购补库随用随买为主，
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新疆疫情对新棉上市存在影响，公检进度依旧大幅落后。国内市场依旧重点关注籽棉交售，

疆内运输变化及下游需求情况。

二、宏观、行业要闻

（一）宏观：

1、美国财长耶伦：我和美国总统拜登将在 G20 峰会上推动（各国）采取行动，支持负

债累累的发展中国家。

2、欧盟委员会将 2022 年布伦特原油价格预测从每桶 108.2 美元下调至 101.8 美元，称

2023 年可能会跌至 85 美元。

3、美国财政部长耶伦周末表示，即使最终俄罗斯与乌克兰达成和平协议，对俄罗斯的

部分制裁可能仍将会存在。

4、俄罗斯海关同意在 2023 年提高粮食出口配额，或将配额提高到 2550 万吨。

5、高盛集团经济学家预计美国 2023 年通胀将显著下降，因供应链问题得到缓解、住房

通胀见顶以及工资增长放缓。

6、据央视，当地时间 11 月 14 日下午，国家主席习近平将在巴厘岛中国代表团驻地同

美国总统拜登举行会晤。

（二）行业：

1、国际棉花咨询委员会（ICAC）发布的 11 月份全球产需预测报告显示，2021/22 年度，

全球棉花产量为 2496 万吨，消费量下调至 2570 万吨，供需缺口 74 万吨。出口量 979 万吨，

期末库存 1979 万吨，环比下调 58 万吨。2022/23 年度，全球期初库存为 1979 万吨，环比

下调 58 万吨，产量预计为 2503 万吨，环比调增 5 万吨，消费量 2491 万吨，环比下调 39

万吨，出口量 948 万吨，环比下调 7 万吨，期末库存 1991 万吨，环比下调 15 万吨。

2、e棉仓棉花及相关市场每周情况简报（11.7-11.13），据相关机构统计，截至 11 月

13 日，全国新年度累计收购籽棉折皮棉 416.9 万吨；累计加工皮棉 150.94 万吨；累计检验

皮棉 45.3 万吨；累计销售皮棉 14.9 万吨 u。

3、据全国棉花交易市场，截止 11 月 13 日 2022/2023 年度新疆棉累计加工 157.13 万吨，

较上一日增加 6.19 万吨，较去年同期减少 68.11 万吨，同比减幅 30.2%。

4、据上海国际棉花交易中心编制的上棉指数，2022 年 11 月 10 日新疆机采籽棉收购价

格为 5.82 元/公斤，其中，北疆为 5.87 元/公斤，南疆为 5.80 元/公斤，东疆 5.23 元/公斤。

5、据中国棉花公证检验网，截止 2022 年 11 月 13 日，2022 年棉花年度全国共有 583

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，全国累计

检验 2118083 包，共 47.83 万吨，较前一日增加 2.2 万吨，同比下降 73.9%，其中新疆检验
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量 2054496 包，共 46.41 万吨，较前一日增加 2.2 万吨；内地检验量为 63587 包，共 1.42

万吨。

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、世行均预计明年全球经济增长继续放缓，当前宏观经济核心矛盾依旧为通胀预期，欧

央行预计还会再次加息以应对通胀，美国通胀数据超预期回落，意味着美联储加息脚步放缓，

而国内宏观政策趋于偏暖。得益于美元持续走软对大宗商品需求带来支撑，美国热带风暴对

美棉造成一些作为损失，再加上市场对中国优化疫情防控政策的变化，预期需求前景增加等

因素利多，致使上周五美棉再次收涨 1.81%收于 86.09 美分。供应端，美棉收割率已超过 70%

高于去年同期及五年均值，美棉集中上市，同时国内新棉采收已达 75%以上，预计全国新棉

产量在 600 万吨左右，上游供应仍然充足，旧做结转库存依旧偏高；目前北疆新棉收购进度

在七成左右，南疆稍慢，疫情防控措施影响，轧花厂收购困难，导致新棉收购、加工、公检

进程依旧缓慢，预计 2022 年新棉收购完成时间或推迟至 11 月底，目前内地市场依旧消化旧

棉为主；需求端，目前织厂以小、短单为主，在机订单仍以秋冬为主，春夏订单询价少。由

于订单及库存原因，纺企刚需采购补库随用随买为主，纺织企业成品库存持续积累中。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

力犹存。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，多地受疫情影响，

发运不畅，生产积极性下降难以带动棉花需求。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：预计短期郑棉维持震荡整理，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、籽棉收购进度、疆内疫情防控政策、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
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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 3：1-5 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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