


郑棉冲高回落，未能站稳1.75万关口

 摘要:

 行情回顾

 外盘高位宽幅震荡，郑棉冲高回落。

 逻辑观点

 第一，国内商品进入上涨第二个月。内外宏观氛围从7月的加息尾声以及下半年经济部署带来的乐观情绪中平复下来，预估短期内宏观影响中性。

 第二，供应方面，工商业库存偏低，从基差的走势来看，现货强势，反馈了紧张的供需格局。

 第三，从中下游产业的角度来看，由于新疆纱厂成本优势明显，新疆纺织企业开机率仍维持在相对较高水平，也保证了棉花的基础需求。新疆和内地情况两极分
化，内陆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。广东贸易商的纱线、布料等库存也不
低。纺织企业成品库存正在积累过程中。当前价格已对产业运行形成极大的压力和负面影响，但负反馈尚未开始。

 第四，抛储和增发进口配额的调控政策出炉。抛储首周皆100%成交，符合此前预期。从往年的库存来看，本年度补充百万吨左右的供应，仅可使9月末时的供需
维持在往年均值左右，且该供应补充属于预期之内，暂不改中期依然偏多观点。

 第四，大部分机构资金对中期棉价依然持看涨态度，最主要的原因在于轧花厂产能不减反增，抢收预期极强，也使得资金依然以做多意愿为主。

 行情展望

 郑棉中长期基本面偏好，轧花厂抢收预期极强，使得大部分机构资金依然以看涨为主。同时，产业内缺乏决定性空头力量。但在利好消化后同样会有调整期。由
于价格已升至高位，大整数关口的突破难度会越来越高，预计郑棉波段式上涨。

 操作建议

 多单根据技术形态加减，灵活调仓。

 风险因素

 宏观风险如国际金融市场因政策、国际暴乱等原因突然大幅回调（下行风险）
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期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

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
 郑棉再创新高，成功站稳1.7关口。

 美棉主力合约似有向上突破前期下行通道趋势，尤其在中国增发配额后，上行概率增大。

 内强外弱格局或小幅扭转。

数据来源：文华财经
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期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

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8月4日，新棉仓单数量为10231张，有效预报509张，合计10740张。

棉花仓单+预报情况

数据来源：Wind
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6月棉花进口减少，棉纱进口微增

棉花月度进口量 棉纱月度进口量

 棉花棉纱进口情况分化

• 2023年6月，中国棉花月度进口量为8万吨，环比减少3万吨，同比减少8万吨。

• 2023年6月，中国棉纱月度进口量为13.83万吨，环比增加0.94万吨，同比增3万吨。

数据来源：Wind
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棉纱止跌企稳，但依然深陷亏损状态

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-1 纱线价格企稳微涨，整体亏损程度较高。

 中国纱线价格指数(CY Index) OEC10S周涨65元/吨，32S周涨105元/吨，40S周涨85元/吨。

 近期纺织行业持续亏损，对棉价采购持谨慎观望态度。

数据来源：Wind
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6月纺织服装出口环比增加同比减少

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6月我国服装及衣着附件出口额为154.2490亿美元，环比增加21.27亿美元即15.99%，同比减少14.50%。

 2023年1-6月我国服装及衣着附件出口额累计值为749.8190亿美元，同比减少6.47%。

数据来源：Wind
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6月服装鞋帽、针、纺织品类零售额同比增加环比增加

零售额:服装鞋帽、针、纺织品类:当月值 零售额:服装鞋帽、针、纺织品类:累计值

 2023年6月我国服装鞋帽、针、纺织品类零售额当月值为1238亿元，环比增加15.06%，同比增加3.36%。

 2023年1-6月我国服装鞋帽、针、纺织品类零售额累计值为6834亿元，同比增加8.79%。

数据来源：Wind

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

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

2017年

2018年

2019年

2020年

2021年

2022年

2023年

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

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



期市有风险，入市需谨慎。请阅读倒数第三页免责声明。

第三部分 库存与基差



6月棉花商业库存减少幅度不及市场预期

 6月商业库存减少量并不低，但似乎不及市场预期。

• 截至2023年6月末，中国棉花商业库存为289.69万吨，同比减少82.53万吨。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6月，纱线库存21.98天，环比增加1.31天；坯布库存38.87天，环比增加0.46天。

数据来源：Wind
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期现基差持续处于高位

基差走势

 棉花基差表现较为强势。

• 现货价格坚挺，期价回落，基差扩大

• 主力基差当前在1000/吨左右。
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进口利润似迎来拐点

 内外价差出现转折。

 进口棉依然颇具性价比。

 预计7-9月棉花进口将显著增加。

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

 据美国农业部（USDA），7.21-7.27日一周美国2022/23年度陆地棉净签约-2245吨（含签约680吨，取消前期签约2925吨）。装运陆地棉

44134吨，较前一周减少2%，较近四周平均减少13%。未签约本年度皮马棉；装运皮马棉272吨，较前一周减少41%。新年度陆地棉签约

7688吨，新年度皮马棉签约386吨。当周中国对本年度陆地棉净签约量-1361吨（均为取消前期签约）；装运19958吨，较前一周增加8.7%。

未签约本年度皮马棉，未装运本年度皮马棉。新年度陆地棉净签约量4150吨，未签约新年度皮马棉。

 据统计，截至2023年7月27日，美国累计净签约出口2022/23年度棉花324.0万吨，达到年度预期出口量的115.34%，累计装运棉花268.5万

吨，装运率83.03%。其中陆地棉签约量为316.4万吨，装运262.7万吨，装运率83.03%。皮马棉签约量为7.6万吨，装运6.9万吨，装运率

90.04%。其中，中国累计签约进口2022/23年度美棉89.5万吨，占美棉已签约量的27.62％；累计装运美棉69.3万吨，占美棉总装运量的

25.71％，占中国已签约量的77.44％。
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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、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1Q
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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
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