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加息预期放缓，郑棉跟随上行 
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12 月 1 日 1％关税下美棉 M1-1/8 到港价涨 508 元／吨，报 17755 元／吨；国内 3128B 皮

棉均价暂稳，报 14884 元／吨；内外棉价差扩大 508 元／吨为﹣23871 元／吨。 

消息上，因数十年不遇的洪灾及虫灾的轮番影响下，2022/23 年度巴基斯坦棉花总产量大

幅下滑。 USDA 最新报告预测 2022/23 年度巴基斯坦棉花总产量为 98 万吨，较 10 月报告

一次性下调 15.2 万吨，低于 2021/22 年度产量 32.6 万吨，同比减幅达到 25%。 

新疆多地恢复正常生产秩序，部分区域仓库皮棉发运量有所增长，棉企销售积极，但市场

需求难改善，但大部分区域运输进度依然受到疫情管控影响，部分轧花厂面临前期预售订

单无法按时交货的风险。纺织企业大多以采购内地库资源为主，使得内地皮棉价格略高于

新疆，新疆棉价与内地价差维持在-1100 元/吨；新疆地区籽棉机采棉收购价稳中略升，集

中在 5.8—6.1 元/公斤左右。 

国内供应方面，全国棉花采摘基本结束。据国家棉花市场发布的购销数据显示，截至 2022

年 11 月 24 日，全国交售率为 91.8%，同比下降 4.4 个百分点，其中新疆交售率为 95.6%；

全国累计加工皮棉 239.9 万吨，其中新疆加工 228.5 万吨；累计销售皮棉 32.5 万吨。在产

区降雪及疫情影响下，新棉日度加工量呈现下滑。国内棉花供应充足，纺织市场持续偏

弱，纺织企业采购谨慎，交投氛围欠佳。 

纺织需求方面，纺织淡季氛围浓郁，整体呈现订单弱、开机降、利润减的局面。虽临近年

关，但纱厂原料备货并不积极，且多数厂家计划提前春节放假，需求端仍显疲软，制约棉

价；短期虽然新棉上市放缓使得供应压力后置，但是供需格局并未发生本质改变，未来棉

市运行压力仍大。截至 11 月底，全国主流地区纺企开机负荷为 58.3%，月环比减幅

8.33%，市场开机率均有不同程度的下降。因纱线库存压力增加，纱线价格也一直维持阴跌

态势，加上近期物流运输费用提升，纺织利润也呈下滑趋势，纱厂对于后市心态仍不乐

观。 



库存方面，全国商业库存环比有所增加，新棉大量入库，棉市供应持续增加。截止 11 月

25 日，棉花商业总库存 190.83 万吨，环比上周增加 25.73 万吨。其中，新疆地区商品棉

150.31 万吨，周环比增加 25.94 万吨；内地地区国产商品棉 23.9 万吨，周环比增加 0.41 万

吨。 

截至收盘，CF2301 合约涨幅 1.51%，报 13475 元/吨，持仓-25268 手。CF2305 合约涨幅

2.22%，报 13380 元/吨，持仓+58278 手。当前纺织企业产销较差，库存积压日益严重，消

费端乏力明显，整体不容乐观，纺织企业逐步减产或停工，对棉花需求或进一步造成冲

击。当地时间 11 月 30 日，美联储鲍威尔表示，对抗通胀的加息手段将再持续一段时间，

但加息的步伐或将最早在 12 月有所放缓；美元指数走软、油价上涨等因素，提振美棉期价

涨停。盘面上，受外围提振，郑棉跟随上行，但国内需求依旧疲弱，纺企逐步停工将进一

步减少需求，后市将逐步回归基本面偏弱逻辑，弱势依旧，逢高少量布空。郑棉主力面临

切换，关注远月 05 合约。 
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