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01  周度行情

Ø 国际方面，本周美国公布的经济数据超预期提振市场信心，叠加美元指数走软，

就业增长以及美棉出口数据表现亮眼，地缘政治紧张依旧提振国际市场支撑美

棉创下三个月以来新高。美棉主力03合约本周上涨3.15%，开盘84.46美分/磅，

收于87.12美分/磅。美国出口销售数据较好，提振需求预期，短期存在上涨动

能，长期美联储货币政策以及地缘政治不确定性，国际棉价将维持震荡走势，

等待方向指引。

Ø 国内方面，本周郑棉期价维持震荡偏强态势运行。国内1月经济景气度有所回升，

整体宏观氛围偏暖。下游进入年底收尾阶段，部分中小纺企放假，市场购销氛

围转淡。郑棉主力05合约本周上涨0.06%，开盘15990元/吨，收于15990元/吨。

市场对节后需求预期偏乐观，故短期棉价下方支撑也较强。综合来看，节后需

关注需求情况，若二次补库，或继续推动棉价小幅反弹；但若续力不足，节后

可能存在现实不及预期，棉价存在回调可能，因此节前棉价预计高位盘整为主。



周度行情回顾概览

数据来源：Wind、TTEB、USDA、CFTC、金石期货研究所

Ø 本周国内棉花现货312B

涨跌幅度较上周增加了

110元/吨，幅度缩窄。

Ø 主力05合约基差较上周

扩大了100元/吨。

Ø 棉花进口利润大幅扩大，

其中1%关税和滑准税均

亏损50元/吨以下，幅度

扩大。

Ø 本周美棉CFTC非商业净

多头持仓较上周增加了

3842张，主流持仓多增

空减。



内外棉价格走势：内外棉维持偏强走势 美棉涨幅高于国内棉价

数据来源：Wind、金石期货研究所

Ø 本周美国公布的经济数据超预期提振市场信心，叠加美元指数走软，就业增长以及美棉出口数据表现亮眼，地缘政治紧张依旧提振国际市

场支撑美棉创下三个月以来新高。美棉在美联储货币政策以及地缘政治不确定性，国际棉价将维持震荡走势，等待方向指引。

Ø 本周郑棉期价维持震荡偏强态势运行。国内整体宏观氛围偏暖。下游进入年底收尾阶段，部分中小纺企放假，市场购销氛围转淡。市场对

节后需求预期偏乐观，故短期棉价下方支撑也较强。节后需关注需求情况。



现货价格：本周现货购销与上周冲高持稳

数据来源：Wind、金石期货研究所

Ø 从近五年棉花走势来看，目前棉花现货价格仍处于5年价格次高位水平，短期内价格仍将维持震荡偏强趋势。

Ø 本周国内现货报价冲高持稳。目前春节前下游补库备货基本结束，下游纺企对年前市场持观望态度，原料采购仍处于随

用岁末阶段，现货市场购销较上周冲高后持稳。



基差价差：基差小幅走高，5-9价差震荡反弹为主

数据来源：Wind、金石期货研究所

Ø 本周基差小幅走高，基差扩大至991元/吨，较上周上涨100元/吨，主要因棉花现货报价稳中有涨，期货价格维持震荡，基

差成交重心有所上移。

Ø 从月间价差走势来看，本周5-9价差走势以震荡反弹为主。棉花5-9价差震荡运行对近月价格支撑加强，在5-9价差达到年

内低点的情况后有所回调。



期棉仓单：仓单数量高于同期，有效预报有所收窄

数据来源：Wind、金石期货研究所

Ø 截至2月2日，郑棉注册仓单14106张、预报仓单807张，合计14913张，折59.65万吨，较上周增加445张。

Ø 新季棉花加工接近尾声，仓单注册量持续放量，有效预报较上周收窄，现货市场流动性仍在增加中。



棉花进口：进口棉花利润缓降

数据来源：Wind、金石期货研究所

Ø 本周1%关税棉花进口利润降速增加，较上周减少379元/吨左右，滑准税棉花进口利润较上周减少342元/吨。

Ø 国外棉花进口利润幅度较上周再度回调，国内外棉价均有所上涨，国内棉价涨幅高于国外棉价，内外棉价差较前

周有所扩大。



棉纱进口：棉纱进口利润小幅收窄

数据来源：Wind、金石期货研究所

Ø 截止2月2日，棉纱进口利润为-60

元/吨，较上周持平。

Ø 本周国内纱线进口利润依旧亏损，

亏损幅度小幅收窄。

Ø 但从年度数据来看，2023/24年度

12月份以来进口棉纱的亏损逐步

回暖，国内市场阶段性需求增加

所致。



02  基本面分析

国际市场：

Ø ①美棉产区天气情况：美国多地产区旱情略有改善

Ø ②美棉出口周报：美棉周度出口骤增 装运创年度内新高

Ø ③ICE棉花ON-call：未点价买单减幅大于未点价卖单

国内市场：

Ø ①全国累计交售籽棉折皮棉563.4万吨，同比减少98.8万吨。

Ø ②全国加工皮棉559.6万吨，同比增加17.2万吨，其中新疆加工521.14万吨，

同比增幅12.95%。其中，自治区加工367.06万吨，同比增幅17.72%；兵团加

工179.05万吨，同比减幅6.65%。新疆棉花日加工量保持在0.5万吨左右。

Ø ③全国累计销售皮棉202.4万吨，同比增加29.6万吨。

Ø ④全国累计检验共553.60万吨，同比增加18.2%。新疆棉单日检验量基本维

持在1万吨左右。



美棉产区天气情况：美国多地产区旱情略有改善

数据来源：USDA、金石期货研究所

Ø 据国外有关机构调查结果显示，2024/25年度美棉种植面积预期或在1019万英亩，较USDA本年度实播面积减幅在8.1%。

Ø 据最新旱情监测情况来看，据美国最新旱情监测地图显示，截至1月30日一周得州多地普遍无明显旱情，此外高原地区处于异常干燥状态。

截至同期得州中部地区墒情依旧较差，普遍自异常干燥至极度干旱不等。



美棉周度出口骤增 装运创年度内新高

Ø 据美国农业部（USDA），上周（1.19-1.25）美国2023/24年度陆地棉净签约79243吨，较前一周增加69%，较近四周平均增

加37%。装运陆地棉89970吨，较前一周显著增加，较近四周平均增加89%，刷新年度内单周装运量高点。净签约本年度皮马

棉3062吨，较前一周显著增加187%，装运皮马棉2540吨，较前一周增加203%。签约新年度陆地棉5715吨，无新增签约新年

度皮马棉。

Ø 当周中国对本年度陆地棉净签约量30209吨，较前一周增加29%；装运41663吨，较前一周增加244%。签约本年度皮马棉1746

吨，装运本年度皮马棉1202吨。 资料来源：USDA  金石期货研究所



ICE棉花ON-call：未点价买单减幅大于未点价卖单

数据来源：USDA、金石期货研究所

Ø 据最新ICE棉花ON-call来看，截止1月30日，美棉ICE2号未点价买单较上周减少3144单，未点价卖单较上周增加704单，

可以看出市场仍是看多情绪降低。



新棉供应：新棉加工接近尾声，加工检验同比增加

数据来源：中储棉信息中心、金石期货研究所

Ø 籽棉加工进度：截至2月1日，全国累计交售籽棉折皮棉563.4万吨，同比减少98.8万吨；累计加工皮棉559.6万吨，同比增加

17.2万吨；累计销售皮棉202.4万吨，同比增加29.6万吨。新疆累计加工皮棉546.11万吨，同比增幅8.44%。其中，自治区加工

367.06万吨，同比增幅17.72%；兵团加工179.05万吨，同比减幅6.65%。新疆棉花日加工量保持在0.5万吨左右。

Ø 公证检验进度：截至2月1日，2023年棉花年度公证检验，全国累计检验553.60万吨，同比增加18.2%。从棉花检验情况来看，新

疆棉单日检验量基本维持在1万吨左右。



03  分析展望



分析展望

Ø 宏观方面，本周美国公布的经济数据超预期提振市场信心，叠加美元指数走软，就业增长以及美棉出口数据表现亮眼，

地缘政治紧张依旧提振国际市场支撑美棉创下三个月以来新高。美国出口销售数据较好，提振需求预期，短期存在上涨

动能，长期美联储货币政策以及地缘政治不确定性，国际棉价将维持震荡走势，等待方向指引。本周郑棉期价维持震荡

偏强态势运行。国内1月经济景气度有所回升，整体宏观氛围偏暖。下游进入年底收尾阶段，部分中小纺企放假，市场购

销氛围转淡。市场对节后需求预期偏乐观，故短期棉价下方支撑也较强。综合来看，节后需关注需求情况。

Ø 国内方面，供应端：目前疆棉加工和公检基本接近尾声，预计疆棉产量在560万吨左右，加之抛储及进口棉花增幅显著，

供应压力凸显；需求端：从下游纺企数据来看，节前备货期基本结束，下游陆续进入放假状态，纺企开机率环比下滑，

原料采购告一段落，成品开始累库，需求端缺乏新增利多，上涨动力衰竭。消费端：但基于前期去库，纺企成品库存偏

低，对棉价存在支撑。此外，市场对节后需求预期偏乐观，故短期棉价下方支撑也较强。节后需关注需求情况，若二次

补库，或继续推动棉价小幅反弹；但若续力不足，节后可能存在现实不及预期，棉价存在回调可能，因此节前棉价预计

高位盘整为主。
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