
基本面仍偏弱，短期反弹空间预计有限
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周度观点

品种逻辑 策略建议 风险点

✓ 国际方面，美棉上周总体偏弱，周末小幅反弹。美棉种植正常，天气正

常。短期尚没有利好因素支撑，长期增产增库存年份，边际供需宽松，

长周期看美棉重心下移。

✓ 国内供给端，国内疆棉产区天气尚无大的影响，生长正常。4月底棉花

商业库存433.59万吨，环比降52万吨，同比降9万吨，主要是进口棉库

存增幅抵消了国产棉降幅，所以，整体商业库存同比降幅不大。需求显

现淡季特征，上周纺织厂和织造厂开机下滑，产成品累库。供应充足，

需求萎缩，预计郑棉反弹高度暂看有限。

短期反弹调整，
高度有限。

关注天气和美棉。
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美棉

持仓量 美棉收盘价

• 当周（2024年5月13-17日）美棉先抑后扬，整体偏

弱，受累于当前种植期天气良好以及新年度丰产预

期，投机空头继续增仓至近三年高位，净空比例处

于偏高位置。

美棉周度行情回顾
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郑棉

持仓量 主力收盘价

• 当周（2024年5月13-17日）郑棉增仓下行，郑棉主

力9月合约先抑后扬，当周收涨，最低跌至14840元/

吨。一方面受美棉弱势，配额外进口出现利润，国

内补跌；另一方面美棉企稳后，国内经过大跌低位

反弹调整。

• 棉纱期货走势先抑后扬，当周小幅收跌。

国内棉花期货、棉纱期货周度行情回顾
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棉纺织现货周度数据
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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—5月usda报告，24/25年度首期预估，全球累库

美国农业部5月棉花供需报告。
• 全球方面，产量增加540万包，5%，主要是面积和单产都预

测增加。消费量预测增加3%，期末库存增加。产量增加地区
有巴西、美国和土耳其，减少地区有中国和印度。产量增长
超过了消费增长，全球期末库存预计增加250万包至8300万
包，3%。
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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—5月usda报告，新年度美棉增产32%，库存增加；印度减产库存降
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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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usda：美国棉花供需

产量 出口 库存
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Usda：美棉

产需差 库销比



• 产量：预计270万吨。
• 出口：截止5月9日当周，2023/24

美陆地棉周度签约3.55万吨，周减
38%，较前四周平均水平降7%；其
中中国签约1.44万吨，越南签约
0.63万吨；2024/25年度美陆地棉
周度签约3.6万吨；2023/24美陆地
棉周度装运5.4万吨，周降4%，较
前四周平均水平持平，其中中国装
运1.9万吨，土耳其装运0.9万吨。

美棉供需：出口：美棉周度出口转弱，装运量周度转弱



美棉供需：新棉种植：种植进度快于去年同期，主产区无干旱威胁。

• 种植进度：截止5月12日，美棉15个棉花主要种植州棉花
种植率为33%；去年同期水平为31%，较去年同期提升2个
百分点；近五年同期平均水平在31%，较近五年同期平均
水平高出2个百分点，美棉整体种植速度维持偏快，德州
方面种植速度周环比增4个百分点，同比持平。

• 天气：中下旬主产区无干旱威胁。



美棉供需：4月份美国纺织服装零售额下降，3月份零售商库存下降
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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% 

-40.00

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

2
0

10
-0

3

2
0

10
-1

2

2
0

11
-0

9

2
0

12
-0

6

2
0

13
-0

3

2
0

13
-1

2

2
0

14
-0

9

2
0

15
-0

6

2
0

16
-0

3

2
0

16
-1

2

2
0

17
-0

9

2
0

18
-0

6

2
0

19
-0

3

2
0

19
-1

2

2
0

20
-0

9

2
0

21
-0

6

2
0

22
-0

3

2
0

22
-1

2

2
0

23
-0

9

美国:批发商库存:服装及服装面料:季调:同比 % 

• 4月美国服装服饰商店零售销
售额环比减少4%，同比减少
2.7%。

• 3月份美国服装批发商库存
29872百万美元，环比降1%，
同比降21%。批发商库存在2月
份环比增加，但3月份重回下
降，补库持续性不足。3月份
服装零售库存下降。



美棉供需：美国纺织服装3月份进口量环比同比减少
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美国进口金额：服装及衣着附件（千美元）
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美国服装进口金额：年度 百万美元
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美国:服装及服装配件进口金额同比

• 2024年3月美国纺织品服装及衣着配件进口金
额环比减少3.7%，同比减少5%。



巴西棉供需：5月份预估调高产量4万吨

• 产量：巴西国家商品供应公司（Conab）周二公布的
数据显示，巴西2023/24年度棉花产量预估为364.35
万吨，同比增加14.8%。上月预估为360万吨。
2022/23年度为317.33万吨。

巴西2023/24年度棉花种植面积预估为194.19万
公顷，同比增加16.7%，2022/23年度为166.37万公
顷。

巴西2023/24年度棉花单产预估为1876千克/公
顷，同比减少1.6%，2022/23年度为1907千克/公顷。

• 出口： 4月巴西棉出口达24.2万吨，环比(25.3万吨)
减少4.5%左右，同比(6.1万吨)增加296.1%左右。
2023年7月至2024年4月巴西棉出口约220万吨，同比
(172.4万吨)增加72.1%。

• 新棉收获:巴西一些棉花产区棉铃开始绽开。生产商
正在为收获做准备。收获于5月开始、6月加速。



东南亚纺织服装情况：东南亚开机小幅下滑
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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：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。

• 销售：截至5月10日，全国销售率为71.9%，同比下降17个百分点。

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%。
• 国家棉花市场监测系统于2024年3月中下旬全国范围棉花种植意向调查。2024年中国棉花意向种植面积4049.9

万亩，同比减少90.3万亩，减幅2.2%，其中，新疆棉花意向种植面积为3541.3万亩，同比小幅减少75万亩，
减幅2.1%。

• 2024年4月底，中国棉花协会调查结果显示：2024年全国植棉预测面积为4075.5万亩，同比下降2.4%，降幅较
上期扩大0.9个百分点，其中，新疆预测面积同比下降2.4%，降幅较上期扩大0.9个百分点；黄河流域预测面
积同比增长1.3%，增幅较上期缩小1.2个百分点；长江流域预测面积同比下降7.2%，降幅较上期扩大0.5个百
分点。

中国供需：2024年种植面积降幅2%左右，天气尚无威胁



• 棉花进口：2024年4月进口34.19万吨，同比增308%，同比

（8.38万吨）增25.81万吨；2024年1-4月累计进口138万吨，

同比增262%，同比增99.8万吨；23/24年度累计进口247万吨，

同比增161%，同比增152万吨。4月美棉、巴西棉到港仍居高

位水平，印度棉到港量有所回落，目前港口进口棉库存处于

高位水平，市场等待滑准税配额何时发放。预计2024年5月

进口棉到港量或有下降，不过整体仍在20万吨以上的概率较

大，其中巴西棉及美棉到港量仍多。

• 棉纱进口：2024年3月我国进口棉纱19万吨，同比增加5万吨，

增幅35.2%。2024年1-3月累计进口棉纱43万吨，同比增加14

万吨，增幅45.9%。

中国供需：4月进口棉花维持高位，巴西棉和美棉到港居多。
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中国供需：进口棉有利润，进口越南纱有利润
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中国供需：4月份商业库存小幅去库
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中国供需：4月纺织服装出口同比下降
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服装鞋帽纺织品累计同比 %

• 2024年4月我国出口纺织品
服装239.34亿美元，同比减
少6.7%，其中出口纺织纱线、
织物及制品121.9亿美元，
同比减少4.3%，出口服装及
衣着附件117.44亿美元，同
比减少9.1%。2024年1-4月
累计出口纺织品服装898.36
亿美元，同比增加0.6%。
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中国供需：上周开机下滑，纱厂和布厂产品在累库
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