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 ݅ੌ:

 ਸ਼㖊֚ஐ

 内外棉价大幅上涨。

 ૽્䎯

 第一，5、6月交接之间的大涨和过往郑棉数次涨停为出现极端天气或天气炒作，以及轧花厂抢收等原因不同，此次的大涨主要为市场传闻新疆棉花库存低于预
期，且纺织企业下游订单好并在市场上大量扫货。还有一种说法是由于库存多在供应商手中，供应商销售普遍采用基差销售方式，低基差的货源已基本售清，后
期都是高基差的货源，纺企只能被动接受。不过，市场对此较有分歧。

 第二，库存方面认为相对紧张的原因在于前期内外棉价倒挂，1-3月的进口棉花数量较少，单月平均不足10万吨，同时近期棉花消费量增加，单月可达70-75万
吨。但4月下旬进口窗口已经打开，预计5、6月的棉花进口量将增加。从5月中旬单周中国订购美棉达5万多吨就可看出。另根据棉花公检数据，2022/23年度棉花
丰产，产量较原先预期增加超10%至670万吨左右。即使部分机构根据自身的调查库存低于官方工商业库存即过往10年第二高位，新疆的库存低于200万吨处于极
端紧张的说法也着实有待商榷。在前一年丰产的情况下，又由于2022年10-1月中受疫情影响开机率极低，消费量大幅降低。即使后面单月消费量提升叠加进口减
少，也只是对冲掉前期减少的消费量，至少当前阶段不足以出现供需极端紧张的局面。

 第三，从中下游产业的角度来看，纺织企业的订单或淡季不淡，但根据数据显示，大部分纺织企业当前的即期利润处于亏损状态，部分企业的开机率已较前期明
显降低，后续也有降开机的预期。贸易商的纱线、布料等库存也不低，产业恐不足以支撑起如此高的原料价格。另外，根据部分机构采访说法，传闻中的大型纺
织企业只是正常原料采购，并未有大面积扫货的情况发生。

 ਸ਼㖊ީى

 郑棉中长期基本面偏好，但如新年度棉花减产，新棉上市时期轧花厂抢购等因素预期仍在远月，此时提前大涨是对于远期价格重心上移的提前反馈，相当于提前
透支。后期涨幅相对有限，不建议追多，前期多单在1.7左右建议止盈离场。

 ڎҀݒ

 反套按策略周报继续持有。

 ֛ॹ

 宏观风险如国际金融市场因政策、疫情等原因突然大幅回调（下行风险））
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第一部分 行情回顾
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第二部分 供需情况
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 新棉仓单持续减少

• 截至6月8日，新棉仓单数量为14935张，有效预报706张，合计15641张，同比减少1072张。
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 棉花进口略增，棉纱进口大减

• 2023年4月，中国棉花月度进口量为8万吨，环比增加1万吨，同比减少9万吨。

• 2023年4月，中国棉纱月度进口量为12.03万吨，环比减少1.72万吨，同比微增。

数据来源：Wind
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֢ߗஙͧڲ୲ுͧTimes New Romanͧԅ९ͧ14-1 由于原材料棉花价格上涨，纱线价格尝试跟涨，但下游接受力度较差

 中国纱线价格指数(CY Index) OEC10S周涨160元/吨，32S周涨325元/吨，40S周涨360元/吨。

 近期纺织行业持续亏损，亏损幅度不断加大，对棉价采购持谨慎观望态度。

数据来源：Wind
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 2023年4月我国服装及衣着附件出口额为129.1640亿美元，环比减少56.85亿美元即4.22%，同比增加13.98%。

 2023年1-4月我国服装及衣着附件出口额累计值为480.7510亿美元，同比增加2.25%。

数据来源：Wind
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 2023年4月我国服装鞋帽、针、纺织品类零售额当月值为1051亿元，环比减少9.71%，同比增加32.85%。

 2023年1-4月我国服装鞋帽、针、纺织品类零售额累计值为4653亿元，同比增加13.95%。

数据来源：Wind
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第三部分 库存与基差
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 4月工商业库存减少，但依然处于历史相对高位。

• 截至2023年4月末，中国棉花商业库存为443.48万吨，工业库存为70.56万吨，合计514.04万吨。较上月环比减少62.81万吨，较2022年同比减

少10.57万吨。

З֡ߴٖЎٿ

数据来源：Wind
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֢ߗஙͧڲ୲ுͧTimes New Romanͧԅ९ͧ14-16ՙѼͧࣧ 纱线与坯布库存微增。

• 截止2023年4月，纱线库存20.18天，环比增加0.94天，同比减少17.47天；坯布库存37.75天，环比增加1.17天，同比减少4.37天。

数据来源：Wind
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 棉花基差因期货价格巨幅波动而变化。

• 主力基差当前在500元/吨左右。
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 内外价差扩大。

 进口窗口打开，当前进口棉已颇具性价比。

ўٚטӃߴ

数据来源：Wind
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第四部分 行业与产业动态
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 据全国棉花交易市场数据统计，截止到2023年6月7日，新疆地区皮棉累计加工总量624.02万吨，同比增幅17.42%。其中，自治区皮棉加工量400.62万吨，同比增

幅21.14%；兵团皮棉加工量223.39万吨，同比增幅11.28%。7日当日加工增量36吨。

 据美国农业部（USDA），5.26-6.1日一周美国2022/23年度陆地棉净签约108953吨（含签约109565吨，取消前期签约612吨），较前一周增加79%，较近四周平

均增加148%。装运陆地棉71894吨，较前一周增加12%，较近四周平均增加4%。净签约本年度皮马棉476吨，较前一周减少43%；装运皮马棉2654吨，较前一周减

少56%。新年度陆地棉签约6985吨，无新年度皮马棉签约。当周中国对本年度陆地棉净签约量87249吨（含新签约87997吨，转签出748吨），较前一周增加74%；

装运7416吨，较前一周减少18%。无新签约皮马棉，周内未装运皮马棉。

 据统计，截至2023年6月1日，美国累计净签约出口2022/23年度棉花313.5万吨，达到年度预期出口量的114.30%，累计装运棉花228.0万吨，装运率72.72%。其中

陆地棉签约量为306.4万吨，装运221.8万吨，装运率72.39%。皮马棉签约量为7.1万吨，装运6.2万吨，装运率86.91%。其中，中国累计签约进口2022/23年度美棉

83.3万吨，占美棉已签约量的26.58％；累计装运美棉56.9万吨，占美棉总装运量的24.97％，占中国已签约量的68.30％。



ޯ۶ղޫٕٹ࣒ઓѠޥୡҷ՚ͣјЇफ़वȐޯҷ՚ȑͤӱͧޯҷ՚ҿޥЗ֡੩ࣱѪՔࣩޫઓҷ՚ۯઞպੳЎ



ړݱઓОੌЎԆԤҪॸޫٕٹ

上海分公司 杭州城星路营业部 四川分公司 上海陆家嘴营业部
联系电话：021- 68905325 联系电话：0571-89809624 联系电话：028-83279757 联系电话：021-50568018

办公地址：上海市浦东新区向城路69号1

幢12层（电梯楼层15层）03室
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江国际时代广场2幢1301室

办公地址：四川省成都市武侯区人民南路4

段12号6栋802号
办公地址：中国（上海）自由贸易试验区东
方路899号1201- 1202室

广东金融高新区分公司 深圳营业部 佛山分公司 东莞营业部
联系电话：0757-88772666 联系电话：0755-83533302 联系电话：0757-88772888 联系电话：0769-22900598

办公地址：广东省佛山市南海区海五路
28号华南国际金融中心2幢2301、2302房

办公地址：广东省深圳市福田区梅林街道梅林路
卓越梅林中心广场（南区）A座704A、705

办公地址：佛山市禅城区祖庙街道季华五路
57号2座3006室

办公地址：广东省东莞市南城街道三元路2号
粤丰大厦办公1501B

广州营业部 清远营业部 肇庆营业部 华南分公司
联系电话：020-31953184 联系电话：0763-3808515 联系电话：0758-2270761 联系电话：020-61887585

办公地址：广州市海珠区新港西路105号
大院2号1306房

办公地址：广东省清远市静福路25号金茂翰林院
六号楼2层04、05、06号

办公地址：肇庆市端州区信安五路2号华生
商住中心商业办公楼



地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科南塔5/6楼，北塔30楼

网址： www.gzf2010.com.cn

广州期货股份有限公司

欢迎交流！


