
周报 和合期货 投询部

1

和合期货棉花周报（20220613-20220617）

——预计下周棉价呈弱势震荡走势

杨晓霞

期货从业资格证号：F3028843

期货投询资格证号：Z0010256

电话：0351-7342558

邮箱：yangxiaoxia@hhqh.com.cn

摘要：随着价格下跌，美联储加息引发的悲观情绪已释放，预计下周棉价继

续下跌空间或有限。但下游棉纱市场维持弱势，棉纱高库存和加工亏损的局面未

得到实质性改善，棉花需求不振对价格仍存压制作用。预计下周棉价难现明显反

弹走势，大概率呈弱势震荡走势。关注下游订单、美棉走势指引。
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一、期货行情回顾

下游需求持续低迷，棉纱走货未见明显起色，纺企维持原料低库存策略，皮

棉需求预期不乐观，叠加美棉下跌影响，郑棉主力破位下跌，失守 20000 元/吨

大关后下探 250 年线。短期现货供需双弱，关注郑棉主力在 19000 元/吨附近

表现。

本周美联储加息 75 个基点，至 1.5%-1.75%之间，是自 1994 年以来加息幅

度首次达到 75 个基点。市场心态偏空，叠加美元汇率上涨、美原油下跌、谷物

期货价格下跌，给棉花走势带来压力，ICE 期棉下跌。美棉主力失守 60 日均线

后再破 120 美分/磅大关，短期关注 20 周线 115 美分/磅附近美棉主力表现。

图 1 棉花主力合约 2209 走势图

数据来源：文华财经

图 2 ICE 美棉花主力 12 合约走势图

数据来源：文华财经
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二、现货市场行情回顾

郑棉破位下跌带动现货棉价下跌

本周国内棉花现货价格显著下跌。下游需求持续低迷，纺织企业采购量有限，

持棉企业销售竞争激烈，随着还贷压力增大，新疆棉销售越来越紧迫，供应端压

力上升，同时成本支撑作用也减弱，棉价下跌。另外美联储超预期紧缩政策增添

市场看空情绪，本周郑棉破位下跌带动现货棉价下跌。截至6月 16日，国内 3128B

级皮棉均价 20440.00 元/吨，较上周跌 3.13%。本周国内棉花现货均价

20882.60 元/吨，较上周均价跌 216.10 元/吨。

新疆 3128 级皮棉价格下跌

由于疆内库存同比偏高，销售进度偏慢，加之周内郑棉期货破位下跌，基差

货源逢低成交，促使市场现货价格重心急速下滑。另外，部分纱厂为加快去库棉

纱，下调棉纱价格，导致意向采购棉花价格降低。同时，新疆轧花企业亏损幅度

扩大，棉企压力增加。

图 3 国内 3128B 皮棉均价走势图

数据来源：卓创资讯

图 4 新疆 3128B 皮棉均价走势图

数据来源：卓创资讯
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本周国内外棉花价差降至 5 年新低

截至本周三按 1%关税核算，国内外棉花价差平均值为-5742.73 元/吨，较

上周价差值下降 23.51%，周内新低达到-6000 元/吨以下。国内生产端仍持有大

量棉花库存，但因还贷时间临近，企业资金压力增加，同时下游纱线盈利不佳，

棉花需求迟迟不见好转，国内现货价格跌幅较外棉偏大，内外棉价差再创新低，

或为国内棉花消费起到一定促进作用。

图 5 国内外棉价走势图

数据来源：卓创资讯

三、棉花市场供需分析

1、供应分析

本周轧花厂开工负荷继续下滑

截至本周四，国内轧花企业开工负荷 0.60%，较 6月 9日下降 0.1 个百分点。

新疆皮棉加工全面结束，轧花厂全部停机。棉农农忙以及郑棉下跌影响，轧花厂

收购籽棉数量下降，开工负荷继续下滑。

2021/22 年度皮棉公证检验情况：截止到 2022 年 6 月 15 日，2021 年

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，全国累计检验 24046482 包，共 543.09 万吨，其

中新疆检验量为 23493992 包，共 530.69 万吨；内地检验量为 552490 包，共

12.40 万吨。
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图 6 中国轧花企业平均开工率统计

数据来源：卓创资讯

进口棉库存略降

截至本周四进口棉累计库存为 23.8 万吨，环比下降 5.18%。内外棉价差倒

挂幅度过大，外棉缺乏价格优势，加之港口至内陆运费不断提高，部分纺企陆续

缩减询采数量。当前，国内需求普遍偏弱，进口棉去库压力增加更为明显，预计

短期市场购销延续偏淡。印度当地棉花受限于出口，港口库存中占比继续下降。

图 7 中国进口棉库存

数据来源：卓创资讯

图 8 中国进口棉库存构成

数据来源：卓创资讯
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2、需求分析

截至本周四山东地区棉纺企业开工负荷 51%，较上周四下降 1个百分点。本

周下游市场淡季特征明显，叠加原料价格破位下跌，棉纱库存高位难降，吨纱利

润亏损 1000 元以上，部分企业降负荷运行甚至开始放假，预计下周棉纺企业开

工负荷或将继续下降。后期需密切关注订单跟进情况。

图 9 山东棉纺企业开工负荷

数据来源：卓创资讯

表二 棉花产业链开工统计

数据来源：卓创资讯

四、成本利润分析

截至本周四，山东 400 型轧花厂（按新籽棉计算）实时加工理论平均利润

200 元/吨，较 6月 9日下降 31.58 元/吨。本周棉籽价格明显下跌，皮棉成本大

幅下降，但郑棉下跌拖累地产棉价格大幅下跌，且出货缓慢，本周轧花厂实时利

润有所下降，另外皮棉销售有价无市，轧花厂实际经营压力依然较大。

图 10 山东 400 型轧花厂平均利润

数据来源：卓创资讯
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五、相关品分析

本周内地新疆棉籽市场价格小幅下跌

截至 6月 16 日，山东夏津地区新疆棉籽到厂价格评估为 2.30 元/斤，价格

较 6月 9日到厂均价下跌 0.02 元/斤，跌幅 0.6%。本周部分副产品价格下跌，

油厂亏损加大，且新疆部分贸易商原料棉籽出货意愿增强，因此新疆棉籽到厂内

地价格下跌。但内地油厂成本压力巨大，持续亏损，普遍停止采购新疆棉籽或少

量压价采购。受部分棉副产品价格下跌、以及棉籽价格处于历史高位影响，部分

新疆地区囤货贸易商选择出货，市场供应货源增强，棉籽价格出现下跌。截至本

周四新疆南疆棉籽主流价格 4.02-4.06 元/公斤，较上周价格小幅下跌。

图 11 山东市场新疆棉籽主流到厂价格

数据来源：卓创资讯

本周棉纱价格小幅下降，市场成交不佳

本周棉花价格明显回落，下游布厂棉纱采购观望，加之需求淡季来临，在高

库存压力下，棉纱成交不佳。原料方面，因后续订单不佳，且纱厂亏损时间较长，

棉纺企业采购谨慎，部分企业在郑棉主力 20000 元/吨附近挂单点价。本周全国

普梳高配 32 支棉纱均价 28125 元/吨，较上周均价下降 250 元/吨。
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图 11 国内棉纱价格走势

数据来源：卓创资讯

六、综合观点

随着价格下跌，美联储加息引发的悲观情绪已释放，预计下周棉价继续下跌

空间或有限。但下游棉纱市场维持弱势，棉纱高库存和加工亏损的局面未得到实

质性改善，棉花需求不振对价格仍存压制作用。预计下周棉价难现明显反弹走势，

大概率呈弱势震荡走势。关注下游订单、美棉走势指引。

风险点

美棉出口

宏观、产业政策

下游需求
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风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、

风险承受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建

议。您应当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的

预测都可能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的

风险和损失。

免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和

完整性不作任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨

跌或市场走势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无

关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。

和合期货投询部

联系电话：0351-7342558

公司网址：http://www.hhqh.com.cn

和合期货有限公司经营范围包括：商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、

期货投资咨询业务、公开募集证券投资基金销售业务。

http://www.hhqh.com.cn
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