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01  周度行情

Ø 宏观方面，本周美国监管机构继续强调欧美银行系统不会全面崩溃，风险偏好改善，市

场对欧美银行业危机全面蔓延的担忧继续减退。美国首次申请失业救济人数超预期回升，

美联储“鹰派”官员发声强调降通胀，不会改变2%的目标，继续强调抗击通胀的决心。

国内方面，国家统计局公布3月份制造业PMI为51.9%，非制造业PMI为58.2，综合PMI产

出指数为57.0%，三大指数连续三个月位于扩张区间，我国经济发展仍在企稳回升之中。

近期宏观消息继续扰动市场情绪，短期郑棉可能还得进一步下跌。长期来看，新年度棉

花种植意向及未来天气将成为炒作主题，中长期棉花价格相对或将走强。

Ø 本周美棉主力05合约涨8.10%或6.21美分/磅，开盘价76.84美分/磅，收盘价82.83美分/

磅，最低价76.55美分/磅，最高价83.95分/磅，周均价79.87美分/磅，成交量增95313

手至18251手，持仓量减6835手至83934手。

Ø 本周郑棉主力05合约涨3.09%或430元/吨，开盘价13810元/吨，收盘价14325元/吨，最

低价13740元/吨，最高价14485元/吨，周均价14242元/吨，成交量减14.6万手至173.3

万手，持仓量减10.8万手至42.1万手。



周度行情概览

数据来源：Wind、TTEB、USDA、CFTC、金石期货研究所



内外棉价格：本周内外棉大幅反弹走高，郑棉重回万四上方

数据来源：Wind、金石期货研究所



现货价格：本周现货价格上涨近1%

数据来源：Wind、金石期货研究所



基差价差：基差小幅回落   5-9价差相对平稳

数据来源：Wind、金石期货研究所



期棉仓单：仓单数量稳步向前，有效预报大幅提高

数据来源：Wind、金石期货研究所



棉花进口利润：1%关税由负转正，滑准税小幅走高

数据来源：Wind、金石期货研究所



棉纱进口利润：亏损幅度继续收窄

数据来源：Wind、金石期货研究所



02  基本面分析

国际市场：

Ø ①USDA发布2023年美国植棉意向面积1130万英亩，同比减少18%。

Ø ②USDA3月供需平衡表基本符合偏空预期。

Ø ③美棉产区天气情况：美棉产区严重和极端干旱区域分别增加6%和3%。

Ø ④未点价卖单持续减少，未点价买单本周持稳，未点价卖单数量为五年同期偏低水平。

国内市场：

Ø ①全国累计交售籽棉折皮棉671.0万吨，同比增加91.2万吨；累计销售皮棉484.6万吨，

同比增加220.5万吨。

Ø ②全国加工率为98.7%，同比下降1.1个百分点，较过去四年均值下降0.6百分点。

Ø ③全国销售率为72.2%，同比提高26.7个百分点，较过去四年均值提高9.3个百分点。



USDA植棉意向面积公布

数据来源：USDA、中国棉花网、金石期货研究所



USDA植棉意向面积公布

数据来源：USDA、中国棉花网、金石期货研究所

Ø USDA 在年度展望论坛上公布美国 

2023/24年度棉花播种面积为1090万英亩，

同比减少20.8%，收获面积890万英亩，同

比增加19.6%，棉花产量344万吨，同比增

加7.6%，期末库存为87万吨，同比减少7%。

3月31日，USDA给出了最新植棉意向面积

预测数据：2023年美国所有棉花的播种面

积估计为1125.6万英亩，比2022年的1376

万英亩减少18%，但是高于2月份展望论坛

预测的1090万英亩。棉花播种意向位于预

期范围的高端，整体报告预测偏空状态。



USDA供需平衡表

数据来源：USDA、金石期货研究所



USDA供需平衡表

数据来源：USDA、金石期货研究所

Ø 美国农业部发布的3月全球棉花供需报

告中，上调2022/23年度全球棉花产量

15.6万吨至2505.8万吨，下调棉花消

费12.1万吨智2397.3万吨，期末库存

上调44.9万吨至1984.5万吨，库销比

上升至82.79%。另外报告上调中国与

澳大利亚产量，下调印度产量；下调

土耳其和巴基斯坦等过的消费。本年

度美国棉花减产明显，新年度预期种

植面积下降，但收获面积增加从而产

量预计可能恢复。目前北半球棉花种

植即将展开，种植面积及产区天气影

响力上升。报告基本上符合预期偏空。



美棉产区天气情况：美棉产区异常干旱区域增加6%至15%

数据来源：USDA、金石期货研究所



ICE棉花ON-call：未点价卖单跌破6万张，未点价买单持续走高

数据来源：USDA、金石期货研究所



全国新棉销售率为72.2%，同比提供26.7个百分点

数据来源：国家棉花市场监测系统、金石期货研究所

Ø 据国家棉花市场监测系统对14省区46县市900户农户调查数据显示，截至2023年3月30日，全国新棉

采摘基本结束；全国交售率为99.9%，同比下降0.1个百分点，较过去四年均值提高0.4个百分点，其

中新疆交售基本结束。另据对60余家大中型棉花加工企业的调查，截至3月30日，全国加工率为

98.7%，同比下降1.1个百分点，较过去四年均值下降0.6百分点，其中新疆加工98.8%；全国销售率

为72.2%，同比提高26.7个百分点，较过去四年均值提高9.3个百分点，其中新疆销售72.3%。按照国

内棉花预计产量671.9万吨(国家棉花市场监测系统2023年3月份预测)测算，截至3月30日，全国累计

交售籽棉折皮棉671.0万吨，同比增加91.2万吨，较过去四年均值增加82.0万吨，其中新疆交售

622.7万吨；累计加工皮棉662.9万吨，同比增加83.6万吨，较过去四年均值增加77.4万吨，其中新

疆加工615.2万吨；累计销售皮棉484.6万吨，同比增加220.5万吨，较过去四年均值增加113.2万吨，

其中新疆销售450.0万吨。



03  分析展望



分析展望

Ø 宏观方面，本周美国监管机构继续强调欧美银行系统不会全面崩溃，风险偏好改善，市场对欧美银行业危机全面蔓延

的担忧继续减退。美国首次申请失业救济人数超预期回升，美联储“鹰派”官员发声强调降通胀，不会改变2%的目标，

继续强调抗击通胀的决心。国内方面，国家统计局公布3月份制造业PMI为51.9%，非制造业PMI为58.2，综合PMI产出

指数为57.0%，三大指数连续三个月位于扩张区间，我国经济发展仍在企稳回升之中。近期宏观消息继续扰动市场情

绪，短期郑棉可能还得进一步下跌。长期来看，新年度棉花种植意向及未来天气将成为炒作主题，中长期棉花价格相

对或将走强。

Ø 国内方面，供应端：中储棉发布新年度全国种植意向面积同比减少4.9%，新疆减幅在2.3%。目前疆棉加工和公检接近

尾声，市场预计最终新棉产量在670万吨左右，较2月增长9.5%，短期供应端压力加大；需求端：目前下游开机率平稳，

纺企纱线库存逐渐积累，下游新增订单未放量，纺企观望心态较浓。目前订单多以内销为主，纺企和织厂常规订单可

维持在4月底，外销订单欠佳，市场对后续新增订单较少较为忧虑。库存端：目前织厂开机维持在6成左右，库存维持

在20天左右，关注纺企开机变化情况。终端消费端：疆棉禁令以及部分出口产能转移东南亚依旧使得市场对后期保持

谨慎态度。总体来看，短期外围宏观情绪、美棉反弹以及新季种植意向将会是未来市场关注的重点，预计棉价或维持

震荡偏强的过程，中长期价格有望重心上抬，持续关注下游订单变化。
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