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本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

棉花

1、上游：截至3月7日，全国累计交售籽棉折皮棉583.4万吨,
同比减少86.4万吨,较过去四年均值减少23.1万吨;累计加工
皮棉579.7万吨,同比减少62.8万吨,较过去四年均值减少16.3
万吨;累计销售皮棉247.1万吨,同比减少76.1万吨,较过去四
年均值减少76.3万吨。
2、中游：新棉开始陆续入库，仓单数量快速增加。截至3月15
日，郑商所棉花仓单数量（含有效预报）为15006张，折合
60.0万吨棉花。
3、下游：纺织市场购销清淡，纺企累库情况逐渐出现。新接订单数
量稀少，同时压价情况仍较普遍，企业利润空间受限，也影响接单
积极性。目前中小纺企纺纱亏损情况相对普遍，大型纺企接单和利
润情况稍好。企业反馈，下游浙江钱清和义乌市场棉纱成交仍较低
迷，原来一天能装八九车，现在一天仅装三车左右，甚至装不满一
车。
4、整体逻辑：吨纱利润率不足抑制采购需求的增长，需重点关注棉
纱是否能成功提价，若下游不支持棉纱提价则纺织环节的亏损面将
扩大，进一步抑制采购需求的增长。

建议震荡思路
对待。

1、国内外宏
观政策变化；
2、天气因素
影响；
3、国内外外
交政策的变
化；
4、种植面积
的炒作；
5、地缘因素
所造成的不
可测事件。
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01 行情回顾



    本周郑棉期货震荡小幅下跌，主力合
约结算价下跌至16000以下。国内棉花现货
市场随期价小幅波动下跌，下游纺织企业
开机率维持正常，中高支纱销售情况略好，
低支纱销售一般且有累库情况，纺织企业
对皮棉现货逢低适量采购，周内购销情况
有所增量。

数据来源：中原期货研究所 中国棉花网

周度行情回顾



周内在产业内部无明显利空施压的情况之下，受外围经济数据拖累，降息预期或被推迟，盘面
再度下行，目前处于近三周低点。但随着棉价回落，美棉签约出口呈现转好迹象，提振复苏信心的
情况之下，短期内盘面或仍以双向宽幅震荡表现为主。后期需持续关注棉价交易逻辑向供应端转移，
以及宏观突发事件给盘面带来的影响。本周ICE期棉交易重心再度回落，ICE主力合约结算价均价
94.67美分/磅，较上周下跌1.18美分；远月合约结算价均价94.13美分/磅，较上周下跌0.58美分。

数据来源：中国棉花网

美棉短期内盘面或仍以双向宽幅震荡表现为主



数据来源：同花
顺iFinD

国内数据（一）

郑棉主力价格和持仓量 棉花仓单（张）

棉花基差 新疆棉籽价：元/吨
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仓单+有效预报

仓单数量:一号棉
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数据来源：
同花顺iFinD

国内数据（二）

国内商业库存 国内工业库存
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数据来源：同花
顺iFinD

国外数据
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02 政策分析



新疆：2024年植棉面积及种植成本或难以下降

    随着气温加快回升，目前南疆三大棉区春耕备播工作逐渐进入高潮，预计非套种棉田将于3月
下旬续开播，其中喀什地区播种比阿克苏、库尔勒稍早3-4天，兵团部分团场一般较地方早播3-4天。

    从部分农民反馈来看，虽然2023年承包耕地种植棉花收益并不理想，但今年新疆耕地承包价格
较2023年降幅相对有限，加上近期尿素、复合肥、二铵价格上涨以及地膜、棉种、农药、水费、人
工等价格与去年持平或略有上扬，各县乡农业部门判断2024年新疆地区植棉总成本预计呈稳中上行
趋势。

    对于2024年新疆棉花种植面积到底增加还是减少，南疆农民认为，虽然种植辣椒、番茄及其它
经济作物收益要明显高于种植棉花，但必须要有农业公司收购并签订合同后才能种植。另外，近几
年辣椒等经济作物面积持续增长，番茄、辣椒、孜然等供大于求的形势突出，扩种需要谨慎。南疆
水资源供应越来越紧张，碱性土壤偏多及仍有较大量交通不便、灌溉条件不足的土地存在，加上目
前棉粮比价仍处于偏高水平，因此2024年新疆植棉面积可能呈现“兵团减自治区增”的局面。

数据来源：中国棉花网



03 供需分析



    据国家棉花市场监测系统对14省区46县市900户农户调查数据显示,截至2024年3月7日,全国新
棉采摘已结束;全国交售率为99.7%,同比增长0.3个百分点,较过去四年均值提高0.2个百分点。

    另据对60家大中型棉花加工企业的调查，截至3月7日，全国加工率为99.7%,同比增长2.5个百
分点,较过去四年均值增长0.3个百分点；全国销售率为42.5%，同比下降5.9个百分点，较过去四年
均值下降11.0个百分点。

    按照国内棉花预计产量583.4万吨（国家棉花市场监测系统2023年3月份预测)测算，截至3月7
日，全国累计交售籽棉折皮棉583.4万吨,同比减少86.4万吨,较过去四年均值减少23.1万吨;累计加
工皮棉579.7万吨,同比减少62.8万吨,较过去四年均值减少16.3万吨;累计销售皮棉247.1万吨,同比
减少76.1万吨,较过去四年均值减少76.3万吨。

上游：新棉销售有所减缓



新棉开始陆续入库，仓单数量快速增加。截至3月15日，郑商所棉花仓单数量（含有效预报）
为15006张，折合60.0万吨棉花。

数据来源：同花顺iFinD

中游：新棉开始陆续入库  仓单数量快速增加
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仓单+有效预报

仓单数量:一号棉 有效仓单预报:一号棉:小计



    美国农业部报告显示，2024年3月1日至7日，美国2023/24年度陆地棉净出口签约量为1.95万吨，
较前周增长65%，较前四周平均值减少10%，签约量净增来自土耳其、中国（6496吨）、墨西哥、越
南和印度尼西亚。签约量净减少来自巴基斯坦、韩国和孟加拉国。

    美国2024/25年度陆地棉净出口签约量为2.56万吨，主要买主是危地马拉、洪都拉斯和日本。

    美国2023/24年度陆地棉出口装运量为6.65万吨，较前周减少11%，较前四周平均值增长4%，主
要运往中国（2.65万吨）、巴基斯坦、越南、孟加拉国和土耳其。

    美国2023/24年度皮马棉净出口签约量为1542吨，较前周减少38%，较前四周平均值增长9%。签
约量净增来自印度、中国（499吨）、巴基斯坦、泰国和意大利。

    美国2023/24年度皮马棉出口装运量为1474吨，较前周增长3%，较前四周平均值增长35%，主要
运往印度、中国（340吨）、秘鲁、巴基斯坦和土耳其。

数据来源：中国棉花网

中游：美棉出口周报：下年度签约量大增 装运有所下降



下游：部分国家纱价上涨 中国市场持续不振

    最近一周，国际现货市场成交仍然非常低迷，只有即期库存极度空虚的纺织厂有最基本的采购。
而且，实际成交的基本上都是折扣力度非常大的或者即期装运的美棉，只有这样纺织厂才能以最低
成本维持生产，而澳棉在价格和即期供应方面很少能引起工厂的兴趣。

    近日，澳大利亚棉商协会（ACSA）拜访了中国的一些机构，双方的商谈给澳中贸易带来希望，
有望促进澳棉在中国的消费。据反馈，目前纺织企业总体上都需要补充原料库存，尤其是二季度及
以后的库存，但目前的外棉价格无论从心理上还是从纱棉价差来看都无法接受，尤其是近一个月来，
虽然ICE棉花期货大幅上涨，但中国和巴基斯坦的纱线价格仍保持相对平稳。

    相比之下，其他国家和地区的情况要好一些，至少印度市场的情况还不错，30支纱的报价上涨
了3%，近一个月累计上涨了8.5%。孟加拉国和土耳其的纱线价格也明显有所上涨，最近一周的涨幅
在1.5-2.5%，近一个月来累计上涨3.5-4.0%。虽然还不能完全覆盖增加的成本，但至少已经开始上
涨。



下游：纺织市场购销清淡  纺企累库情况逐渐出现

本周纺织市场购销清淡，纺企累库情况逐渐出现。新接订单数量稀少，同时压价情况仍较
普遍，企业利润空间受限，也影响接单积极性。目前中小纺企纺纱亏损情况相对普遍，大型纺
企接单和利润情况稍好。企业反馈，下游浙江钱清和义乌市场棉纱成交仍较低迷，原来一天能
装八九车，现在一天仅装三车左右，甚至装不满一车。

数据来源：中国棉花信息网
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