
期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

郑棉：国际普遍加息，内外棉价回调

研究中心

2023年6月25日

一周集萃-郑棉



端午期间外盘走弱，内盘或继续回调

◼ 摘要:

➢ 行情回顾

✓ 外盘走弱，内外价差暂且扩大。

➢ 逻辑观点

✓ 第一，国际再次进入普遍加息周期。欧洲多国加息，美国方面也表示了可能还有1-2次加息。端午期间，包括期棉在内，金融资产普遍大幅回调。

✓ 第二，供应方面，5月新出的商业库存确实有较大降幅，但叠加工业库存，整体数量并未像此前市场传闻般非常紧张。新疆种植天气尚可，当前也难以直接预估单
产是否会大幅减产。供应端的故事有暂告一段的迹象。

✓ 第三，从中下游产业的角度来看，纺织企业开机率仍维持在相对较高水平。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。当前价格已对产业运行形成极大的压
力和负面影响。

➢ 行情展望

✓ 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。宏观环境恶化，预计郑棉将回探一下1.6万关口的支撑。

➢ 操作建议

✓ 看跌期权适度止盈，若能在1.6万左右企稳，可考虑卖出宽跨或者进行累购等操作。

➢ 风险因素

✓ 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



行情回顾

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白 美棉主力合约延续此前的78-85美分/磅区间，区间上沿略微下移。

 当前美棉已跌至震荡平台下沿，若有效破位则下看65美分/磅。

 内强外弱，内外价差扩大。

数据来源：文华财经
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第二部分 供需情况



新棉仓单持续减少

 新棉仓单持续减少

• 截至6月21日，新棉仓单数量为13951张，有效预报654张，合计14605张。

棉花仓单+预报情况

数据来源：Wind

0.00

5,000.0010,000.00

15,000.00

20,000.00

25,000.00
2022-02-09 2022-04-09

2022-06-09

2022-08-092022-10-09 2022-12-09

2023-02-09

2023-04-09

2023-06-09仓单数量: 一号棉花
仓单 :

有效预报
:一号棉花

合计



棉花进口增加，棉纱进口减少

棉花月度进口量 棉纱月度进口量

 棉花进口略增，棉纱进口5月数据尚未更新

• 2023年5月，中国棉花月度进口量为11万吨，环比增加3万吨，同比减少7万吨。

• 2023年5月，中国棉纱月度进口量为12.89万吨，环比增加0.86万吨，同比微减。

数据来源：Wind
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棉纱跟涨乏力，亏损状况下持谨慎态度

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-1 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0元/吨，32S周涨0元/吨，40S周涨40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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5纺织服装出口同比减少

出口金额:服装及衣着附件:当月值 出口金额:服装及衣着附件:累计值

 2023年5月我国服装及衣着附件出口额为132.9838亿美元，环比增加3.819亿美元即2.96%，同比减少12.51%。

 2023年1-5月我国服装及衣着附件出口额累计值为613.7338亿美元，同比减少1.35%。

数据来源：Wind
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第三部分 库存与基差



5月棉花商业库存大幅调减

 5月商业库存减少，数据一次性调整。

• 截至2023年5月末，中国棉花商业库存为349.28万吨，环比锐减，属于一次性数据调整。截至5月底纺织企业在库棉花工业库存量为 85.44 万吨，

较上月底增加 14.88 万吨。纺织企业可支配棉花库存量为 131.34 万吨，较上月底增加 15.12 万吨。

中国棉花工商业库存

数据来源：Wind
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纱线库存微增，坯布仍处高位

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白 纱线与坯布库存微增。

• 截止2023年5月，纱线库存20.67天，环比增加0.49天；坯布库存38.41天，环比增加0.66天。

数据来源：Wind

纱线库存 坯布库存

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

2022年

2023年

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2016年

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

2022年

2023年



期现基差先缩后扩

基差走势

 棉花基差因期货价格巨幅波动而变化。

• 主力基差当前在860元/吨左右。
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进口利润大增

 内外价差扩大。

 进口窗口打开，当前进口棉已颇具性价比。

棉花内外价差

数据来源：Wind
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第四部分 行业与产业动态



重要消息

➢ 中国人民银行授权中国外汇交易中心公布，2023年6月21日银行间外汇市场人民币汇率中间价为：1美元= 7.1795元人民币，因此2023年7月份进出口货物关税汇率

将按1美元＝7.1795元人民币计算。

➢ 据全国棉花交易市场数据统计，截止到2023年6月24日，新疆地区皮棉累计加工总量624.06万吨，同比增幅17.43%。其中，自治区皮棉加工量400.67万吨，同比增

幅21.15%；兵团皮棉加工量223.39万吨，同比增幅11.28%。19日-24日累计加工增量168吨。

➢ 从各主要棉区旱情分布情况来看，西部棉区得益于年初持续的雨雪天气，目前加州与亚利桑那州旱情完全消失，新墨西哥州部分地区旱情自中度干旱至重度干旱不等。

西南棉区得州之外旱情较为集中，堪萨斯州和俄克拉荷马州大部分地区自中度干旱至异常干旱不等，得州棉区干旱面积占比减至不足两成。此外，中南及东南棉区目

前基本无明显旱情困扰，仅部分棉区局地中度干旱。

➢ 据美国农业部（USDA），6.9-6.15日一周美国2022/23年度陆地棉净签约9684吨（含签约20593吨，取消前期签约10909吨），较前一周减少57%，较近四周平均

减少83%。装运陆地棉53705吨，较前一周减少3%，较近四周平均减少15%。净签约本年度皮马棉454吨，较前一周增加2%；装运皮马棉930吨，较前一周增加

1268%。新年度陆地棉签约42547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7620吨（含新签约7620吨），较前一周减少52%；装运12134吨，

较前一周增加111%。未签约本年度皮马棉，未装运皮马棉。签约新年度陆地棉31139吨。

➢ 据统计，截至2023年6月15日，美国累计净签约出口2022/23年度棉花316.8万吨，达到年度预期出口量的111.95%，累计装运棉花239.0万吨，装运率75.44%。其

中陆地棉签约量为309.6万吨，装运232.7万吨，装运率75.17%。皮马棉签约量为7.2万吨，装运6.3万吨，装运率87.17%。其中，中国累计签约进口2022/23年度美

棉85.7万吨，占美棉已签约量的27.05％；累计装运美棉58.7万吨，占美棉总装运量的24.56％，占中国已签约量的68.51％。

➢  据印度农业部统计，截至6月23日，印度新棉种植面积达280万公顷，同比（318万公顷）落后约12%。



本报告由广州期货股份有限公司（以下简称“本公司”）编制，本公司具有中国证监会许可的期货公司投资咨询业

务资格，本报告基于合法取得的信息，但本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建

议不会发生任何变更。

我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，并不构成所述品种的操作依据，投资者

据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司以及雇员不对任何人因使用本报告中的任何内容所

引发的任何直接或间接损失负任何责任。

本报告版权归本公司所有，本公司保留所有权利。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版

、复制、引用或转载本报告的全部或部分内容，不得再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。

如引用、刊发，须注明出处为广州期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

广州期货股份有限公司提醒广大投资者：期市有风险，入市需谨慎！

投资咨询业务资格：证监许可【2012】1497号

谢紫琪：从业资格：F3032560 投资咨询：Z0014338 电话:020-22836105 



广州期货主要业务单元联系方式

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
办公地址：浙江省杭州市江干区城星路111号钱
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、



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！


	默认节
	幻灯片 1: 郑棉：国际普遍加息，内外棉价回调
	幻灯片 2
	幻灯片 3
	幻灯片 4: 第一部分 行情回顾
	幻灯片 5
	幻灯片 6: 第二部分 供需情况
	幻灯片 7
	幻灯片 8
	幻灯片 9
	幻灯片 10
	幻灯片 11
	幻灯片 12: 第三部分 库存与基差
	幻灯片 13
	幻灯片 14
	幻灯片 15
	幻灯片 16
	幻灯片 17: 第四部分 行业与产业动态
	幻灯片 18
	幻灯片 19
	幻灯片 20
	幻灯片 21


