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美盘反弹 展望向好

齐 盛 棉 花 周 报
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数 据 来 源 ： 博 易 大 师 ， 齐 盛 期 货 整 理          

一、棉花量化赋分表

当周赋分1.23分，评价震荡上行。主要变化美农业部展望报告偏好，走势形态，关税等。



【总结】

至2月23日春节期间（2.16-2.20）美棉主力合约涨2.13%，主因出口净销售好于预期等，2

月23日本周一跌0.62%收65.22美分因担忧关税。

【核心逻辑】

春节期间（2.16-2.20）美棉主力合约涨2.13%，主因出口净销售好于预期等，本周一跌

0.62%收65.22美分因担忧关税。宏观面2 月 14 日美国公布 1 月 CPI 同比增2.4%环比下

降（预期 2.5%）。2 月 20 日特朗普签署行政令，对全球输美商品加征10% 关税（实施期 

150 天）2 月 22 日宣布将税率进一步提升至15%，政策将于 2 月 24 日正式生效。2月12

日当周美棉净销售环比大增。目前国内宏观积极，美元偏弱震荡。美农业部2月展望报告偏

好，国内新棉销售进度远快与去年同期。郑棉指数春节前震荡盘整，预期节后短期偏强。

【策略】

操作上5月合约逢低轻仓短线参与。



二、核心逻辑：宏观

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

去年美国1季度GDP增-0.6%二季度增3.8%。三季度增4.4%主因消费拉动，4季度增1.4%全年2.2%。今
年1月CPI2.4%环比下降，2月消费者信心回升。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

1. 美国 



美元指（2.16-2.20）涨0.95%，主因降息预期有所下降，周五下跌0.05%因降息预期回升。本周一
跌0.07%。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

美元指数



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

走势看美元指数在长期底部上升趋势线被下破后重上，长期偏弱形态，短线反弹震荡态
势。



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

美国最高法院裁定（2 月 20 日）：特朗普政府 2025 年 4 月依据《国际紧急经济权
力法（IEEPA）》加征的关税，因 “越权、违宪” 被判定为违法、自始无效，要求立
即停征。IEEPA 仅授权应对 “国家安全紧急状态”，宪法规定 “征税权归属国会”，
总统无权通过该法加征关税。

2 月 20 日特朗普签署行政令，对全球输美商品加征10% 关税（实施期 150 天）2 月 
22 日宣布将税率进一步提升至15%，政策将于 2 月 24 日正式生效。新关税生效依据
《1974 年贸易法》第 122 条，启动 15% 全球临时关税，替代原违法关税。

全球多数国家（含中国）的多数输美商品，总体关税呈 “持平或上升” 态势；特朗普
政府通过 “废违法旧税、推更高新税”，实质维持并强化了对华、对盟友的关税高压。

对盟友（欧盟、日韩、英国等）：多数 “持平或上升”。
对中国：整体 “持平偏升”，局部分化显著。核心品类（301 关税覆盖 + 未豁免）：
约 36%（21% 301 关税 + 15% 新临时关税），覆盖机电、纺织、家具、电子元件等主
力输美商品；非 301 覆盖但未豁免品类：15%（仅新临时关税）。
南亚：印度此前50%现在18%，孟加拉此前20%现在19%，巴基斯坦、斯里兰卡等其它15-
20%。
目前中国进口美棉，有配额1%关税，无配额10-20%（滑准税，随价浮动）

关税



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

去年国内GDP第4季度增4.5%，下降偏大；12月四驾马车看，工业增长相对维持持续强劲，零售
增速持续下降，下半年消费显不足。今年1月目前看信贷新增环比回升，但同比仍下跌。

2.中国 



去年中央经济工作会议(12月10日至11日)指出:明年要继续实施更加积极的财政政策。
1.灵活高效运用降准降息等多种政策工具，保持流动性充裕，畅通货币政策传导机制。 
2.引导金融机构加力支持扩大内需、科技创新、中小微企业等重点领域。 
3.继续发挥新型政策性金融工具作用，有效激发民间投资活力。 
4.制定全国统一大市场建设条例，深入整治“内卷式”竞争。 
5.深入推进中小金融机构减量提质，持续深化资本市场投融资综合改革。 
6.深化外商投资促进体制机制改革。 
7.促进粮食等重要农产品价格保持在合理水平。 
8.加强全国碳排放权交易市场建设。 
9.制定能源强国建设规划纲要，加快新型能源体系建设，扩大绿电应用。 
10.着力稳定房地产市场，因城施策控增量、去库存、优供给，鼓励收购存量商品房重
点用于保障性住房等。

2026年宏观继续积极

2026年1月



股指对郑棉走有正相关性影响。1月初以来股指整体盘整，对应的郑棉也进入盘整，关注股指趋势
线选择及影响。

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          



二、核心逻辑：供需情况-全球

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



美农业部展望报告

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

2月20日美国农业部发布26/27年度棉展望报告：

全球产量减3.2%需求增1.2%，因全球经济复苏；期末库存减5.2%，期末库存消费比

59.3%降4个百分点。全球期末库存消费比降至2020年来新低。

中国面积单产双降，收获面积减4.9%，产量减8.6%需求增0.8%，期末库存减1%，期

末库存消费比91.6%，降1.5个百分点。

美国实播面积增1.3%，收获面积减2.2%，单产不变产量减2.3%。出口增1.7%，期末

库存减4.5%，期末库存消费比30.4%降2个百分点。

巴西面积减5%单产降2%，产量为1750万包减130万包，印度产量持平。



展望报告-全球

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



展望报告-中国

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



展望报告-美国

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



展望报告-其它

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



至2.12当周美棉净销售46.6万包环比增102%，装运17.3万包周减9%。装运仍属偏弱局面。

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数据来源：中国棉花网，齐盛期货整理          



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

3、进口

2025 进口量大幅下降原因：（1）国内产量大幅增长，自给能力显著提升。(2)进口配额收紧，限制进口规
模。配额仅89.4 万吨，比往年实际进口量低约 60%，虽增发 20 万吨加工贸易配额，但有效期仅 2 个月，
企业实际利用有限。(3)关税壁垒，中国反制导致美棉进口成本上升；溯源订单受阻：出口企业使用美棉的
溯源订单难度增加。(4)全球经济乏力，纺织需求疲软；欧美市场需求萎缩，部分服装订单分流至东南亚。



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

至1月16日3128B级15931（-41）点，C32S指数21300（+0）点。1月16日1%关税港口提货价12985元/吨。
棉纱因无配额现在，随着内墙外弱延续，内外差拉大可能增加棉纱进口量。



12月份，全国服装类零售同比增2.73%,环比增9%，累计同比增3.06%。12月服装及衣着附件出口134
亿美元环比增16%，同比增-10%，累计同比增-5%。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

4、服装



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



宏观形态看郑棉呈4月初以来三浪反弹形态，1月初以来郑棉横盘震荡延续，呈中继调整态势，关注
上方颈线作用。

数 据 来 源 ： 博 易 大 师 ， 齐 盛 期 货 整 理          



二、基本分析：综合

春节期间（2.16-2.20）美棉主力合约涨2.13%，主因出口净销售好于预期等，本周一跌0.62%收

65.22美分因担忧关税。宏观面2 月 14 日美国公布 1 月 CPI 同比增2.4%环比下降（预期 

2.5%）。2 月 20 日特朗普签署行政令，对全球输美商品加征10% 关税（实施期 150 天）2 月 

22 日宣布将税率进一步提升至15%，政策将于 2 月 24 日正式生效。2月12日当周美棉净销售环

比大增。目前国内宏观积极，美元偏弱震荡。美农业部2月展望报告偏好，国内新棉销售进度远

快与去年同期。郑棉指数春节前震荡盘整，预期节后短期偏强。
数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数 据 来 源 ： 博 易 大 师 ， 齐 盛 期 货 整 理          

1.投机：5月合约逢低轻仓短线参与，不追涨杀跌，节前逐步减仓
2.套保套利：收购加工企业逐步卖保锁定利润，或者在基差缩小时择机逐步卖出，在基差
扩大后逐步平仓或者对冲。
3.风险因素：宏观调控、销售、下游需求、美农业部展望报告、天气等。
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