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棉花：国际油价上涨提振美棉 郑棉期价小幅收高

朱皓天 zhuhaotian@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016204

表 1：棉花期货日度数据监测

数据来源：Wind、金石期货研究所

一、行情综述

郑棉主力 2405 合约小幅上涨，最终收盘价较上个交易日上涨 0.19%，收于 16230 元/吨，

较上一个交易日上涨 40 元/吨。隔夜 ICE 美棉大幅走高，主力合约上涨 1.5%，报收 92.80

美分/磅。美棉库存偏紧的基本面对美棉形成下方支撑，或带动美棉反弹走强。目前国内棉

花供应短期较为充裕，新疆加工基本结束，商业库存进入去库周期，关注后续库存去化。下

游需求一般，旺季不旺，棉价缺乏上涨驱动。但内外棉价倒挂、美棉预期对郑棉形成支撑；

纺企原料库存低，棉价下行也因下游刚需采购受到一定支撑。随着温度回暖，关注 4 月订单

是否好转，下游开机率环比回升，若下游需求好转，或带动价格反弹走强。短期来看，预计

棉价延续区间震荡。后续关注需求变化以及新疆天气情况。
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二、宏观、行业要闻

1、据 CME“美联储观察”：美联储 5 月维持利率不变的概率为 91%，累计降息 25 个基

点的概率为 9.0%。美联储到 6月维持利率不变的概率为 29.9%，累计降息 25 个基点的概率

为 64.0%，累计降息 50 个基点的概率为 6.0%。

2、美国农业部（USDA）公布的每周作物生长报告显示，截至 3月 31 日当周，美国棉花

种植率为 3%，去年同期为 3%，五年均值为 4%。

3、据全国棉花交易市场数据统计，截止到 2024 年 4 月 1 日，新疆地区皮棉累计加工总

量 557.56 万吨，同比减幅 9.56%。其中，自治区皮棉加工量 377.17 万吨，同比减幅 4.39%；

兵团皮棉加工量 180.39 万吨，同比减幅 18.76%。1 日当日加工增量 0.04 万吨，同比减幅

93.23%

4、据中国棉花协会发布的每周快报，本周，新疆大部气温逐步回升，南疆棉花春播陆

续展开，周前期气象条件较为适宜春耕春播，阿克苏、喀什等地抢抓气温回升、土壤墒情良

好的有利时机播种棉花；周后期受冷空气影响，南疆盆地出现扬沙或浮尘天气，对棉花备耕

播种有不利影响。预计未来 10 天，我国大部地区气温较常年同期偏高 1～3℃，总体利于春

耕春播开展，建议新疆棉区抓住冷尾暖头抢时播种，已播棉田及时采取防风固膜等措施减小

灾害性天气的影响。

5、据国家棉花市场监测系统调查数据显示，截至2024年3月28日，全国加工率为99.7%，

同比增长 1.9 个百分点；全国销售率为 52.3%，同比下降 12.5 个百分点。全国累计交售籽

棉折皮棉 589.5 万吨，同比减少 80.5 万吨；累计加工皮棉 587.8 万吨，同比减少 63.1 万吨；

累计销售皮棉 308.4 万吨，同比减少 125.9 万吨。

6、截止到 2024 年 4 月 1 日 24 点，2023 棉花年度全国共有 1122 家棉花加工企业按照

棉花质量检验体制改革方案的要求加工棉花并进行公证检验，检验数量 25287332 包，检验

重量 570.88 万吨。

7、据张家港保税区纺织原料市场统计，截至 2024 年 04 月 01 日，张家港保税区棉花总

库存 5.15 万吨，较上周环比增加 1.3%；其中，保税棉 4.07 万吨，较上周环比增加 4.01%，

非保税棉 1.08 万吨，较上周环比减少 7.87%。



3 / 4

三、数据图表

图 1：CZCE、ICE 棉花期货价格 图 2：棉花现货价格及基差

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 3：5-9 价差 图 4：纺织利润

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 5：棉花进口利润 图 6：棉纱进口利润

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 7：仓单数量 图 8：非商业持仓

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所
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四、分析及策略

国际方面，近期美联储货币政策转向宽松预期仍是主导，地缘政治局势仍偏紧张，叠加

美国银行业危机蔓延可能。USDA3 月种植意向报告显示新年度美棉产量增加，中长期来看利

空，但本次报告市场或解读为短期利空出尽。美棉库存偏紧的基本面对美棉形成下方支撑，

或带动美棉反弹走强。国内方面，目前国内棉花供应短期较为充裕，新疆加工基本结束，商

业库存进入去库周期，关注后续库存去化。下游需求一般，旺季不旺，棉价缺乏上涨驱动。

但内外棉价倒挂、美棉预期对郑棉形成支撑；纺企原料库存低，棉价下行也因下游刚需采购

受到一定支撑。随着温度回暖，关注 4 月订单是否好转，下游开机率环比回升，若下游需求

好转，或带动价格反弹走强。短期来看，预计棉价延续区间震荡。后续关注需求变化以及新

疆天气情况。
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