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棉花：市场人气攀升支撑美棉 郑棉期价窄幅震荡

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 2409 合约窄幅震荡，最终收盘价较上个交易日下跌 0.69%，收于 15825 元/吨，

较上一个交易日下跌 110 元/吨。隔夜 ICE 美棉延续跌势，主力合约下跌 1.98%，报收 81.34

美分/磅。因国际原油和谷物上涨给市场带来支撑，盖过美元强劲压力，美棉反弹上涨。国

内供应端再添压力，内外价差转正，进口利润窗口打开，一季度进口棉及纱持续高增流入，

市场库存居同期高位，给予棉价下行压力。国内下游需求好转幅度不强，布厂开机有所下滑，

成品库存环比累积，短期缺乏上行驱动。二季度库存及天气炒作预期或带来棉价上涨动力；

总体来看，郑棉向下寻底，企稳或反弹的时点还需等待，短期预计棉价依旧处于区间下限运

行。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 95.4%，降息 25 个基点

的概率为 4.6%。美联储到 6月维持利率不变的概率为 85.0%，累计降息 25 个基点的概率为

14.5%，累计降息 50 个基点的概率为 0.5%。

2、据美国农业部（USDA）周二凌晨公布的每周作物生长报告，截至 2024 年 4 月 21 日

当周，美棉种植率为 11%，去年同期为 11%，五年均值为 11%，此前一周为 8%。

3、据中华全国商业信息中心，根据中华全国商业信息中心统计数据，2024 年一季度，

全国百家重点大型零售企业（以百货业态为主）零售额累计下降 2.3%，其中 3 月份零售额

同比下降 2.6%。分商品类别看，一季度，粮油食品类、服装类、化妆品类零售额分别同比

下降 4.9%、6.2%和 5.7%。

4、2024 年中国棉花意向种植面积调查报告（4 月），为进一步掌握 2024 年中国棉花种

植意向，国家棉花市场监测系统于 2024 年 3 月中下旬展开全国范围棉花种植意向调查。样

本涉及 14 个省（自治区）、46 个县（市、团场）、1700 个定点信息联系户。调查结果显示，

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%。

5、据新疆兴农网，中旬，全疆大部气温偏高；降水北疆西部北部、昌吉州大部、乌鲁

木齐市大部、哈密市部分、喀什地区山区偏多，全疆其余大部偏少；日照阿勒泰地区大部偏

多，全疆其余大部偏少。全疆大部棉花已播种，南疆部分已出苗；本旬气象条件对全疆大部

农牧业生产较有利，但期间全疆大部出现的雨雪风沙降温降水天气对春耕春播、林果开花授

粉、设施农业和畜牧业生产有不利影响。

6、据全国棉花交易市场数据统计，截止到 2024 年 4 月 22 日，新疆地区皮棉累计加工

总量 558.18 万吨，同比减幅 10.29%。其中，自治区皮棉加工量 377.6 万吨，同比减幅 5.4%；

兵团皮棉加工量 180.58 万吨，同比减幅 19.05%。22 日当日加工增量 0.03 万吨，同比减幅

55.77%。

7、截止到 2024 年 4 月 22 日 24 点，2023 棉花年度全国共有 1124 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 25335655 包，检验

重量 571.97 万吨。
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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，近期美国市场对美联储 6月降息预期处于低位，地缘政治局势仍偏紧张，叠

加全球再通胀趋势。因国际原油和谷物上涨给市场带来支撑，盖过美元强劲压力，美棉反弹

上涨。国内方面，外盘趋势性下跌，内盘受干扰跟随下跌。国内供应端再添压力，内外价差

转正，进口利润窗口打开，一季度进口棉及纱持续高增流入，市场库存居同期高位，给予棉

价下行压力。国内下游需求好转幅度不强，布厂开机有所下滑，成品库存环比累积，短期缺

乏上行驱动。近期国产棉加工已结束，供应量大增时期已经过去，虽然进口维持高增，港口

库存高企，但实际供应增量带来的利空不宜高估。2 季度库存及天气炒作预期或带来棉价上

涨动力；总体来看，郑棉向下寻底，企稳或反弹的时点还需等待，短期预计棉价依旧处于区

间下限运行。后续关注需求变化以及新疆天气情况。
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