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周度观点

品种逻辑 策略建议 风险点

✓ 国际方面，上周美棉优良率降至40%，前一周为42%。美棉上市前优良率

还将反复，但预计也难以改变大幅增产的格局。巴西棉上市且出口旺盛

增加市场供给。美棉上行驱动不足，预计还将震荡。

✓ 国内方面，供给端，截至当前新棉的生长正常，对新年度棉花产量增产，

新棉发育期提前，今年上市或早于去年，新棉收购情绪谨慎，开秤价预

计大幅低于去年。下游需求旺季启动，但尚不足以支撑价格大幅反弹，

因为供给压力较大。新棉上市前，利空基本释放，利好驱动不足，郑棉

按照区间震荡思路。

区间震荡思路

关注下游需求情况。
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• 当周（2024年8月26-30日）美棉上涨乏力，因宏观

经济下行压力大，新作美棉天气转好，基本面暂无

利好支撑。Cftc显示，投机空头减仓，净多比例降低，

资金看空的情绪仍然饱满。

美棉周度行情回顾：美棉反弹乏力
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• 当周（2024年8月26-30日）郑棉弱反弹，13800附近

承压。供给充足，进入8月，下游需求略有好转，但

宏观情绪偏差，市场信心不足。棉纱期货下跌，主

要受悲观的需求拖累。

• 9-1合约间价差走弱，显示需求疲弱供给充足，以及

仓单接货性价比不高。

国内棉花期货周度行情回顾
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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—8月usda报告调低24/25年度产量和消费量，调低库存。

美国农业部8月棉花供需报告。
• 全球方面，24/25年度棉花产量117.64百万包，同比增4%。

产量增加地区有巴西、美国和土耳其、中国，减少地区有印
度。

• 消费量预测116.21百万包，同比增加3%；
• 期末库存预计增加2%。
• 月度看，产量月度环比调低2.12%，消费量环比调低0.84%，

库存环比调低6.08%。
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美棉供需—8月报告调低美棉产量、出口和库存
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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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usda：美国棉花供需

产量 出口 库存

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

(5000.00)

(4000.00)

(3000.00)

(2000.00)

(1000.00)

0.00

1000.00

2000.00

3000.00

4000.00
Usda：美棉

产需差 库销比

6000

7000

8000

9000

10000

11000

12000

13000

14000

15000

16000

2
0

02

2
0

03

2
0

04

2
0

05

2
0

06

2
0

07

2
0

08

2
0

09

2
0

10

2
0

11

2
0

12

2
0

13

2
0

14

2
0

15

2
0

16

2
0

17

2
0

18

2
0

19

2
0

20

2
0

21

2
0

22

2
0

23

2
0

24

美国陆地棉种植面积和收获面积

美国:陆地棉:播种面积年度千英亩 美国:陆地棉:收获面积年度千英亩



美棉供需：新棉：生长进度依然偏快，优良率持续下滑
• 生长进度：截止8月25号，美棉吐絮率为25%，较去年同期快

约2个百分点；比近五年同期平均水平继续领先2个百分点
• 优良率：截止8月25号，棉花优良率为40%，环比下滑2个百分

点；去年同期水平为33%，较去年同期水平高7个百分点。
• 天气：未来两周产区天气基本正常。
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• 2024/25美棉陆地棉和皮马棉总签售量103.11万吨，

占年度预测总出口量（261万吨）的 40%；累计出口
装运量11.17万吨，占年度总签约量的11%。本年度美
棉周度签约情况环比好转，但较往年同期水平仍滞后。
进口棉配额、新疆棉偏低的收购价等原因制约了中国
买家的采购意愿。装运速度继续放缓，中国、巴基斯
坦等买家在签约减少后，装运同样不积极。

美棉供需：出口：新棉出口签约差



美棉供需：6月份美国服装批发商库存继续下降
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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% 
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美国:批发商库存:服装及服装面料:季调:同比 % 

• 7月份美国服装服饰商店零售
销售额环比增0.8%，同比降
0.1%。

• 6月份美国服装批发商库存环
比持平，同比降18%。补库动
力不足。



美棉供需：美国纺织服装6月份进口量环比增多，不如去年
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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6月美国纺织品服装及衣着配件进口金
额环比增3%，同比减少5%。



巴西棉供需：收割进度偏慢，出口旺盛

• 产量：巴西国家商品供应公司(CONAB)8月份2023/24
年度最新产量预测数据：本年度巴西棉花总产预期
为364.4万吨，较上月调增0.8万吨。本次调整种植
面积略有下滑，产量小幅调增，单产小幅上升，具
体数值上植棉面积预期调减0.6至194.1万公顷，单
产小幅升至124.96公斤/亩。

• 出口：7月份的出口总量超过16.7万吨，创下该月有
史以来的最高纪录。预计从9月份开始，出口速度将
显著加快。

• 新棉收获: 截止8月18日当周，巴西（98.5%）棉花

总的收割进度为76.1%，环比增加10.9个百分点，去
年同期收割进度为78.4%，较去年同期慢2.3个百分
点。
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• 新棉种植：截至2024年8月22日，印度的棉花播种面
积减少至1113.86万公顷，而去年同期的棉花播种面
积为1227.42万公顷（同比下降9.25%%）。 2204年
印度棉花播种工作已接近尾声（最迟播种期9月上
旬），面积下降基本确认。

• 天气：干旱风险不大。

印度棉供需：种植面积同比下滑9%，产区干旱风险不大
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东南亚纺织服装情况：东南亚开机率没有较好表现
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• 中国棉花协会预测：2023/24年度，全国棉花产量587.7万吨，同比下降11.3%；棉花进口量

317万吨，同比增长1.2倍；消费量790万吨，同比增长4%；期末库存986.6万吨，同比增长

12.8%。

• 7月，全国大部棉花处于开花期，新疆局部地区进入裂铃吐絮期，气候条件总体适宜，单产

有望再创新高，预测：2024/25年度棉花总产量约为605吨，同比增长3%。

中国棉花市场：供给：新棉增产预期强烈
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• 棉花进口： 2024年7月进口19.94万吨，同比（10.97万吨）

增9万吨，环比（15.53万吨）增4.4万吨；其中超1万吨以上

的主要进口国为美棉、澳棉、巴西棉。7月美棉进口仍居首

位。2024年1-7月累计进口199.34万吨，同比增192%，同比

增131万吨；23/24年度累计进口309万吨，同比增147%，增

184万吨。

• 棉纱进口：2024年7月我国棉纱进口量13万吨，同比减少约3

万吨，减幅为19.7%；环比增加约为2万吨，增幅为18.18%。

2024年1-7月累计进口棉纱90万吨，同比增加7.8%。2023/24

年度(2023.9-2024.7)累计进口棉纱156万吨，同比增加

35.65%。

• 2024.7.31日，2024年棉花进口滑准税配额发放，总量为20

万吨，全部为非国营贸易配额，限定用于加工贸易方式进口。

中国棉花市场：进口：7月棉花和棉纱进口量环比增加
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中国棉花市场：进口：内外棉价差收窄
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中国棉花市场：利润：整体棉纱生产利润仍欠佳



中国棉花市场：需求：7月纺织服装出口环比转弱
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中国棉花市场：需求：需求旺季启动
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中国棉花市场：库存：7月份商业库存小幅去库，绝对值维持高位
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中国棉花市场：棉纱7月份供需平衡表：产量下降，库存下降
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