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周度观点

品种逻辑 策略建议 风险点

✓ 国际方面，上周美棉下跌4%，重回长周期震荡区间。 4月份美农报告对

全球棉花产量略调低，库存调低，中国进口量调增。对美国棉花预估无

调整。巴西conab预估新年度产量360万吨，同比增13.4%。受国际需求

拖累，ice美棉库存增加，创三年高位。投机多头离场，美棉自高位连

续一个多月下跌。新年度棉花种植天气炒作逐渐开启，美棉下方空间有

限。

✓ 国内方面，供给端，本年度棉花销售进度偏慢，3月份去库进度加快，

截至3月底，棉花商业库存486万吨，同比低21.3万吨，去库加快；港口

库存增加，滑准税发放窗口临近，美棉的走弱使得进口棉利润空间再度

打开，供给仍然充裕。新棉种植窗口打开，天气及新棉种植支撑盘面。

需求端：美国2月份纺织服装批发商库存由降转增，显示补库，关注可

持续性，东南亚纺织服装出口良好。国内下游需求连续两周转暖。目前

基本面矛盾不大，新棉种植敏感期炒作和需求转暖支撑棉价。

逢低做多。

天气、进口配额发放
政策。
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郑棉

持仓量 主力收盘价
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美棉

持仓量 美棉收盘价

• 当周（2024年4月9-12日）美棉持续下跌，重新回落

至前期震荡区间，因高价抑制需求，投机多头平仓。

CFTC持仓显示，非商业多头小幅增仓，空头增一万

余张，净多减少。

• 郑棉涨至前高附近后震荡，表现强于外盘，主要在

于进入4月下游需求有所好转，新棉播种期天气风险

增加。

周度行情回顾
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全球棉花供需（百万包）

产量 消费量 期末库存：右轴
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usda：年度供需缺口（百万包）

国际供需—4月usda报告，全球库存下调，美棉供需不变

美国农业部4月棉花供需报告。
• 全球方面，贸易量上调，期末库存下调。全球产量和消费量

大体未变。全球贸易量预估较上月增加70万包至4400万包，
主要是中国进口调增130万包，而巴基斯坦和印尼进口量下
滑。巴西、澳大利亚和土耳其出口量调增。期末库存下滑近
30万包，西非、澳大利亚和巴西库存下滑，而中国库存增加。

• 美国方面，与上月预测持平，陆地棉年度平均水平预测在76
美分/磅，较上月预测下调1美分。

• USDA3月底种植面积预估：2024/25年度全球棉花种植面积/
产量预期略增至2536万吨，较本年度增加3.3%，处于近十年
中等偏高水平。
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全球棉花供需月度预估

产量 消费量 期末库存
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usda：印度棉花供需（百万包）

产量 消费量 库存
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usda：巴基斯坦棉花供需（百万包）

产量 消费量 库存
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usda：巴西棉花供需（百万包）

产量 出口量 库存

国际供需—4月usda报告，印度出口调高，库存调低；巴西出口调高，库存调低

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

2
0

0
1

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

2
0

2
2

2
0

2
3

usda：美国棉花供需

产量 出口量 期末库存
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Usda：美棉供需月度变化

产量 出口 期末库存
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产需（消费+出口）差 库/(消费+出口）销比



• 产量：预计270万吨。
• 出口：截止4月4日当周，2023/24

美陆地棉周度签约1.85万吨，周降
4%，其中中国签约1.14万吨，巴基
斯坦签约0.54万吨；2023/24美陆
地棉周度装运6.22万吨，周降25%，
较前四周平均水平降23%，其中中
国装运2.74万吨，土耳其装运0.89
万吨。2023/24美棉总签售量
255.16万吨，占年度预测总出口量
（268万吨）的 95%；累计出口装
运量172万吨，装运进度67%。

美棉供需：本年度出口：周度出口低迷，装运量下降



美棉供需：新棉种植：种植进度同去年同期，主产区干旱较去年减轻。

• 2024/25年度：USDA2024/25年度作物种植意向报告，美
棉意向种植面积预期为1067.3万英亩，同比增加4.3%。
USDA农业展望论坛的预测，2024/25年度美国棉花种植面
积为1100万英亩，同比增长7.5%。

• 种植进度：截止4月7日，美棉15个棉花主要种植州棉花
种植率为5%；去年同期水平为5%，较去年持稳；近五年
同期平均水平在6%，较近五年同期平均水平慢1个百分点，
德州方面种植速度同比偏缓。

• 天气：中下旬主产区无干旱威胁。



美棉供需：2月份美国纺织服装批发商库存环比增加
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美国:零售库存:服装及服装配饰店（百万美元）
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美国:批发商库存:服装及服装面料:百万美元
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美国:零售库存:服装及服装配饰店:同比% 
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美棉供需：美国纺织服装持续去库，2月份进口量环比增加
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美国进口金额：服装及衣着附件（千美元）
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美国:服装及服装配件进口金额同比 • 2024年2月美国纺织品服装进口量74.37亿平方米，同比
增加28.58%，环比增加10.70%；纺服进口金额82.75亿美
元，同比增长3.57%，环比增长0.90%。从数量上看，来
自中国的进口量为23.82亿平方米，同比增加20.18%，环
比减少12.75%；来自印度的进口量为8.27亿平方米，同
比增加47.68%，环比增加23.80%;来自土耳其的进口量为
6.15亿平方米，同比增加44.03%，环比增加95.86%；来
自越南的进口量为5.14亿平方米，同比增加18.71%，环
比增加5.76%。



巴西棉供需：新年度继续增产

• 巴西国家商品供应公司(CONAB)4月份发布的2023/24
年度最新产量预测数据：本年度巴西棉花总产预期
为360万吨，较上月调增3.99万吨。本次调整种植面
积微幅下调而产量上调，因此单产有所上升，植棉
面积预期调降0.01至193.55万公顷，单产上调至124
公斤/亩。



东南亚纺织服装情况：东南亚开机和出口良好
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越南纺织品月度出口金额同比变化
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• 产量：截至2024年4月11日，全国新棉采摘已结束；全国交售

率为99.9%，同比持平，较过去四年均值提高0.1个百分点。

按照国内棉花预计产量590.3万吨（国家棉花市场监测系统

2023年3月份预测）测算，截至4月11日，全国累计交售籽棉

折皮棉589.9万吨，同比减少81.2万吨，较过去四年均值减少

16.4万吨；累计加工皮棉588.5万吨，同比减少78万吨，较过

去四年均值减少15.4万吨。

• 销售：全国销售率为60.5%，同比下降14.3个百分点，较过去

四年均值下降8.1个百分点。截至4月11日，累计销售皮棉

356.7万吨，同比减少145.2万吨，较过去四年均值减少60.7

万吨。

中国供需：23/24年度产量约590万吨，销售进度偏慢
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➢ 种植面积
• 国家棉花市场监测系统2023年11月中下旬调查，2024年中国棉花意

向种植面积4040.7万亩，同比减少99.5万亩，减幅2.4%，其中，新
疆棉花意向种植面积为3539.3万亩，同比小幅减少77.0万亩，减幅
2.1%。

• 12月，中国棉花协会首次2024年植棉意向调查显示：2024年全国植
棉意向面积为4088.1万亩，同比下降1.5%，其中新疆意向面积同比
下降1.7%

• 中国棉花信息网预测数据，2024/25年度国内棉花种植面积预期在
267万公顷，同比减少2.9%；产量预期在586万吨左右，同比减幅
2.4%。

• 政策猜想：2024年新疆地区粮食产量增加目标为100万吨，去年为
400万吨。粮棉收益比较，预计今年种植面积降幅缩小。

中国供需：2024年种植面积和天气备受关注



• 进口：2024年1月进口35万吨，2月进口30万吨；2024

年1-2月累计进口64万吨，同比增184%，同比增42万

吨；23/24年度累计进口173万吨，同比增119%，同比

增94万吨。

• 进口利润扩大，有关机构呼吁发放滑准税配额。

中国供需：进口棉花同期高位
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月度进口棉花量：吨
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中国供需：3月份商业库存去库加快，港口库存偏高。
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中国供需：纺服消费动力减弱
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服装鞋帽纺织品累计同比 %

• 1—2月份，社会消费品零售
总额81307亿元，同比增长
5.5%。

• 1-2月份，限额以上单位商
品零售中，服装鞋帽、针纺
织品类同比增长1.9%。

• 线上品类消费同比减少10%。
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线上：女装和男装销售量（万件）

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

12月11月10月9月8月7月6月5月4月3月2月1月

线上：居家布艺+床上用品+运动休闲服饰+童装
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中国供需：进入4月份，连续两周织造厂需求转好
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中国供需：纯棉纱生产亏损
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