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面积增加 震荡盘整
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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0.165分，评价震荡。主要变化美国意向面积增加、美国产区天气好转等。



【总结】

5月合约周跌0.91%

【核心逻辑】

宏观面国内宏观积极，前2月社会零售销售增速2.8%回升，3月制造业PMI50.4回升，两会确

定今年增长区间4.5-5%。美国2月通胀环比持平、零售环上升。上周美元指收涨、国内300

指收跌。美农业部3月报对本年度全球偏空，2月26/27年度展望报告偏好，3月底面积报告

美国增加。国内新棉销售进度远快与去年同期，商业库存同比下降。3月国内增发滑准进口

配额、前2月进口增加。美伊军事对抗持续。郑棉指数震荡收跌。操作上暂逢低轻仓短线参

与，不追涨杀跌。关注宏观、地缘、下游需求、天气等。

【策略】

操作上5月合约逢低轻仓短线参与，不追涨杀跌。



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0.7%全年2.1%。今
年2月CPI2.4%环比持平，零售销售环比增0.3%同比增5.8%，ISM制造业PMI52.4环比上升。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

1. 美国 



至4月3日美元指周涨0.03%，周五涨0.19%。2月28日以来美以伊朗军事对抗，霍尔木兹海峡运输受
阻、原油大涨等，避险因素推动美元上行。3 月18日美联储议息会议：维持联邦基金利率 
3.50%–3.75% 不变，声明：新增中东局势不确定性、通胀仍偏高。

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          

走势看美元指数在长期底部上升趋势线被下破后重上，目前颈线100美元位置震荡，整体看
延续阶段触底上行态。



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

至4月5日，冲突第 37 天，美国、以色列与伊朗的战争持续。

最近3天（4.3–4.5）， 美以全面打击伊朗基础设施，打击重点：核设施、指挥中枢、
革命卫队基地、炼油厂、电站。伊朗反击： 密集打击以色列本土（特拉维夫、海法、
军事基地），打击美军在巴林、科威特、伊拉克的雷达、爱国者、海马斯、指挥点，
全面封锁霍尔木兹海峡（全球约 30% 石油海运受阻），真主党、胡塞同步向以色列发
射火箭弹 / 无人机，战线扩大。

美国 4 月 2 日经第三方向伊朗提出：停火 48 小时，以便谈判。伊朗回应：拒绝停
火、拒绝谈判。巴基斯坦试图安排在伊斯兰堡会谈：伊朗拒绝出席。土耳其、埃及想
转至多哈 / 伊斯坦布尔：伊朗不接。伊朗外交部（3 月 30 日）明确：“伊朗没有与
美国进行任何谈判，也不打算谈判。”

核心立场严重对立
美方 / 以色列要求（停火前提）：伊朗永久停止铀浓缩、销毁核设施；解除弹道导弹、
无人机能力；停止支持真主党、胡塞、伊拉克民兵；开放全境核查。
伊朗红线：主权不容侵犯，不接受任何外来命令；和平核权利（铀浓缩）不可谈判；
不与美国直接谈判（不信任为零）；美以必须先停火、撤出、赔偿，再谈其他。

美以-伊朗战争



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

原油大涨

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

3月棉-PTA价差下跌。2022年11月棉价跌至谷底，棉需求相对有所回升，关注当前原油市场对化
纤的影响。



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          

2026年前2月零售销售增长回升，但增速仍显偏低。外贸、工业增加值强劲增长。

2.中国 



全国两会（十四届全国人大四次会议、全国政协十四届四次会议）
1.目标：2026 年核心目标：经济增长预期目标 4.5%-5%。
2.财政：赤字率拟按 4% 左右安排（增 2300 亿元）；发行 1.3 万亿元超长期特别国
债，其中 8000 亿元支持 “两重” 建设（重大工程 + 重要民生）、2500 亿元专项
支持消费品以旧换新、2000 亿元助力设备更新；地方政府专项债券 4.4 万亿元，重
点支持项目建设、隐性债务置换等。
3.货币政策（适度宽松）：灵活运用降准降息等工具；创新财政金融协同机制：设立 
1000 亿元促内需专项资金，将消费贷款贴息额度提至 1000 万元 / 户。
4.扩内需举措：消费品以旧换新聚焦 6 类家电 + 数码智能产品；
5.重点任务：新质生产力、 民生保障、 改革深化。

3 月 26 日央行：一季度货币政策委员会例会（正式公报），重申：适度宽松、加大
逆周期和跨周期调节。目标：稳增长、稳物价、稳预期。
            

2026年宏观继续积极



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          

3月报，对25/26年度全球、印度偏空，对中国偏好，对美国中性。



美农业部展望报告

数 据 来 源 ： 美 农 业 部 ， 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：

（1）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。

（2）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。

（3）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。

（4）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。

3月31美农业部：预计2026年美棉花播种面积964万英亩，市场预计923万英亩，2025

年实际928.3万英亩。



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          

2月20日美国农业部发布26/27年度棉展望报告：全球期末库存消费比59.3%降4个百

分点。全球期末库存消费比降至2020年来新低（如上图红色部分标注）。



二、核心逻辑：供需情况-美国

3月报对本年度美国中性。

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          



25/26年度销售：至3月26当周美棉净销售37.1万包上周20.2万包，装运35.7万包上周40
万包，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          

销售



2月，美国棉产区干旱严重。至3月13日最近一周有所缓解，至3月底美产区整体干燥，最近至4
月3日一周德州中部降雨。未来一周德州前晴后雨，东南晴雨相间，整体偏干格局未破。

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          

天气



二、核心逻辑：供需情况-中国

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3月报，本年度中国期末库存消费比92%上月93%，报告偏好。



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

1、面积

2026/27 年度新疆棉花种植面积调控目标为3600 万亩左右，较 2025 年实际播种面
积（4100-4300 万亩）压减 500-700 万亩，减幅超 10%。调减动因：保粮安全，压
缩过剩产能，生态保护。执行手段：行政管控，资源约束，利益引导。

中国棉花协会 2 月调研显示，新疆植棉意向面积 4083.1 万亩（同比降 0.2%）。

不确定性变量：制约 10% 调减完全达成的核心障碍（小幅缺口根源）。
（1）收益差异导致部分棉农存在违规种植惯性
（2）部分农户即使无补贴仍计划少量种植。
（3）部分棉农长期种植棉花，技术成熟、销售渠道稳定，
（4）基层执行存在弹性空间，精准落地难度大
（5）部分区县对 “套种棉花”“小块分散棉田” 核查覆盖不及时。



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

2、销售

至4月2日全国累计销售皮棉602万吨同比增170.9万吨左右。今年销售进度目前远远快与
去年与往年同期，目前提前进入总量的后期，关注现货市场动向。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          



3、库存

至2月底，国内棉花商业库547.7万吨，环比降31万吨，同比降3.78万吨。尽管2025年增产，由
于期初商业库存较低，新棉销售较快，目前商业库存已经低于去年同期，后期关注商业库存相
对变化。

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          

4月3日仓单12427（+55）张，预报459张。

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          

4、进口

2025 进口量大幅下降原因：（1）国内产量大幅增长。(2)进口配额收紧仅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。(4)全
球经济乏力，纺织需求疲软。今年前2月进口增加，与内外差扩大（3800元/吨左右），89.4万吨配额去年
底下发，人民币升值等相关。



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%。1-2月我国纺织品服装出
口504亿美元同比增17.65%。其中服装（包括服装及衣着附件）出口249亿美元，同比增14.81%。

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          

5、服装



3 月下旬以来，纱、布需求 旺季降温，订单小短散、库存回升、开机下滑。中高端尚可、低端承
压，整体偏淡。

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          

6、下游产量



7、基差

至4月3日3128B级16754（-64）点，C32S指数22280（+0）点，纱棉差5526元，5月基差1499
元。去年12月以来基差波动较大，为套保套利提供了机会。

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          



2026年新疆棉面积政策调减幅度：市场口径（含隐性扩种）：按4100–4300 万亩估算，
调减 500–700 万亩、减幅 10%；
2025 年 12 月发布《2026 年新疆棉花种植面积调减工作实施方案》；
核心手段：禁种区划定 、 停灌 / 控水 、取消补贴；
目标价格补贴仅覆盖 3600 万亩规划内面积。

执行现状（春播前）
行政趋严：多地已发文明确禁种 / 压减范围、取消补贴、严控灌溉用水；
基层部署：县市、团场分解任务、摸底核查、宣传政策。

棉农意愿仍强：棉花收益稳定、改种效益低，实际调减阻力大；
意向调查偏稳：2026 年 1 月植棉意向 4083 万亩、同比仅 - 0.2%，远高于 3600 万
亩目标 。往年执行偏差：2025 年计划 3600 万亩、实际3887.5 万亩（+5.9%）。

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

6、新疆面积



郑棉指数趋势形态看通道上轨位置，3月冲高回落调整震荡，短期看调整延续态。

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

二、技术走势

数据来源：博易大师，齐盛期货整理          



二、基本分析：综合

宏观面国内宏观积极，前2月社会零售销售增速2.8%回升，3月制造业PMI50.4回升，两会确定今年增

长区间4.5-5%。美国2月通胀环比持平、零售环上升。上周美元指收涨、国内300指收跌。美农业部3

月报对本年度全球偏空，2月26/27年度展望报告偏好，3月底面积报告美国增加。国内新棉销售进度

远快与去年同期，商业库存同比下降。3月国内增发滑准进口配额、前2月进口增加。美伊军事对抗持

续。郑棉指数震荡收跌。操作上暂逢低轻仓短线参与，不追涨杀跌。关注宏观、地缘、下游需求、天

气等。
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。
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、地缘、销售、需求、天气等。

三、相关策略

数据来源：博易大师，齐盛期货整理          
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