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悲观预期依旧，郑棉下探寻底 
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10月 27日 1％关税下美棉 M1-1/8到港价跌 84 元／吨，报 17019元／吨；国内 3128B皮

棉均价下调 74元／吨，报 15949 元／吨；内外棉价差倒挂区间扩大 10元／吨为﹣1070元

／吨。整体来看，近期内外棉价差出现较大幅度修复，后续有望转正。 

国内新上市进度缓慢及物流不畅，但新冠疫情防控对市场棉花流通紧张心理略有下降，且

需求疲弱，内地与新疆棉价同步回落，价差依然在 1000 元以上，有所扩大；新疆地区轧花

厂收购价略有抬升，价格范围普遍在 5.7-6.1元公斤，交售有所增加，轧花厂收购数量尚

可。 

消息上，近期澳大利亚的持续降雨给未来几周的新棉备耕和播种带来问题，2022/23 年度

的棉花产量预期或生变数。澳大利亚南部地区的播种，由于当地播种期较短，从 10 月中旬

之后，棉花单产可能会下降，目前该地区的播种只完成了 15-30%，近期的暴雨和洪水给当

地的棉花生产造成不小困难。 

国内供应方面，截至 10月 21日，全国籽棉交售率为 47%，环比+8.5%，去年同期为 80%，

棉农采收进度加快。全国累计交售籽棉折皮棉 171.0 万吨，同比减少 88.6万吨，较过去四

年均值减少 98.9 万吨，其中新疆交售 161.0万吨；国内轧花厂开工率环比提升，积极预

售，累计加工皮棉 41.0万吨，同比减少 50.1万吨，整体看新棉上市进度缓慢，新棉供应压

力当前未明显放大。 

纺织需求方面，后续订单明显不足，下游走货不佳，棉纱报价持续走弱，而内地的高昂的

棉价更是压缩纺企利润，纺纱厂开工情况较差，采购谨慎，观望情绪较浓。而随着旺季临

近尾声，需求端悲观预期越发明显。下游方面，终端消费持续疲软，大单难寻，目前织物

厂在机生产订单以冬季订单为主。订单承接性依然不佳，坯布等成品库存难以有效去化。 

整体看，当前纺织企业整体库存压力同比依然偏高，下游织厂开工率回落，需求降低，进

而导致纺企库存积压，在库存压力下不得已降低开工，纺企拿货意愿弱，纺企原料库存低



位运行，严格控制产销，不良循环已经形成。随着传统旺季进入尾声，预计下游需求将进

一步减少。 

 

（棉花 2301 合约  1h 图）  

截至收盘，CF2301合约跌幅1.81%，报13000元/吨，持仓+32275手，郑棉盘面弱势下行。需

求低迷下，陈棉高涨的价格难以传导，纺织企业难以承接，在国内供需压力以及外需无起

色下，供应过剩格局不变，中长线维持看空观点。13500的技术压力短线难以逾越，有加速

下跌态势，部分空头仓位可在下行寻底过程中择机减仓止盈，其余仓位持有。 
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