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停火谈判 预好趋强
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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1.36分，评价震荡上行。主要变化美伊停火谈判、美元下跌股指上涨，美国产
区东部持续干燥。



【总结】

9月合约周涨2.55%。

【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。美国2月零售环上升。本周美元

指下跌、国内300指收涨。美农业部2月26/27年度展望报告偏好，4月报对本年度全球略偏

空中国偏好。3月底面积报告美国增加，至目前产区干旱。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。全球化肥短缺可能

影响单产等。本周美伊宣布停火2周谈判，至12日未达成协议。郑棉指数反弹震荡，9月合

约持仓大增。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9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          

美国 2025 年全年实际 GDP 增长率最终确认为2.1%，1季度GDP增2%二季度增3.8%，三季度增4.4%
主因消费拉动，4季度增0.5%。去年10-11 月政府停摆影响，联邦政府支出下降 7.8%，对 GDP 形
成显著拖累。今年3月CPI3.3%大幅回升，零售销售环比增0.3%同比增5.8%，ISM制造业PMI52.7环比
上升。3月通胀大涨主因是伊朗冲突引发的能源价格飙升。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

1. 美国 



美元指周跌1.5%，周五跌0.11%。2月28日以来美以伊朗军事对抗，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。7月7/8日美伊停火谈判，地缘紧张局面缓和，美元走跌。

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美元位置震荡回落，整
体看震荡，长期形态看将面临中长线选择。



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

美伊停火谈判

（1）停火期限：两周（4 月 8 日 - 21 日），可延长至一个月；（2）关键承诺：伊朗：全面
开放霍尔木兹海峡，保障国际油轮通行；暂停铀浓缩丰度提升计划；约束地区盟友（黎巴嫩真
主党、也门胡塞武装）停止针对美以目标袭击；（3）美国：暂停对伊朗能源设施、军事目标的
空袭；放宽部分非核心制裁（食品、药品领域）；（4）监督机制：由巴基斯坦、土耳其、卡塔
尔组成三方监督小组，每日提交海峡通行与停火执行报告。（5）影响：美原油期货周跌14.7%，
美元指周跌1.5%，道指周涨3%等。



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          

4月报，对25/26年度全球偏空、对中国偏好，对美国中性。



展望

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。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%。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。

4 月 1 日美农业部意向报告预计美面积增4%，但单产因化肥投入减少预计降 5–6%。 4 

月 2 日，联合国粮农组织发布全球化肥危机预警：化肥供应短缺将导致农民减施 

15%–20%，对棉花而言，单产将相应下降 10%–15%。关于2026年新疆棉花种植面积的调减，

政策目标压减至3600万亩。中棉协3月意向调查降3.8%。整体看由于化肥危机等影响，市场

对下年度全球产量存在较大下降预期，未来还需关注地缘变化、5月美国农业部首次下年度

供需报告等。



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4月报：25/26年度全球期末库存1677万吨增14万吨，产量2653万吨增14万吨，

消费2594万吨增12万吨，期末库存消费比65%上月64%。

此前美农业部2月26/27年度棉展望：全球产减3.2%需增1.2%，期末库存消费比59.3%降4

个百分点。



二、核心逻辑：供需情况-美国

3/4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4月2当周美棉净销售32万包周减14%，装运34万包周减-4%，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



至 4 月上旬，美东部棉主产区正遭遇 2012 年以来最严重的春季干旱，干旱强度已升级至 
“极端 - 异常干旱” 级别，且覆盖范围持续扩大，对新年度棉花播种和出苗构成显著威胁。

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



佐治亚州、阿拉巴马州部分旱地棉农已推迟播种，依赖灌溉的产区提前启动灌溉设备，但部分
区域因水资源短缺面临 “有水难抽” 问题。至 4 月 5 日，全美棉花播种进度仅 5%。
USDA 预警：若未来 2-4 周无持续降雨（累计需 3-5 英寸），东部产区棉花出苗率可能降至 
70% 以下，单产或较常年下滑 10%-15%。弃耕率或反弹：2025 年东部产区弃耕率已因干旱升至 
12%，2026 年若旱情持续，部分农户可能放弃旱地植棉，转向玉米、大豆等耐旱作物。
种植成本增加：灌溉农户需额外投入燃油、电力成本，部分区域灌溉费用较常年上涨 20%-30%。

未来4-5 月：气象模型显示东部产区降雨概率偏低，气温持续偏高，干旱或进一步加剧，4 月
中下旬为棉花播种关键期，墒情不足将成为核心制约因素。

当前 ICE 棉价受旱情支撑上涨。USDA 预测 2026 年美棉意向种植面积同比增 3.9% 至 964 万
英亩，但东部旱情可能导致实播面积下修。

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4月报低中国偏好。去年底对2026年，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%。
中棉协3月意向调查降3.8%。4月9日《上棉棉花日报》据受水资源约束及政策引导认为降
幅5%–6%。



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

1、销售

至4月9日全国累计销售皮棉623.5万吨同比增180.2万吨左右。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          



2、库存

至3月底，国内棉花商业库491万吨，环比降57万吨，同比多7万吨。

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10日仓单12418（-8）张，预报426张。近期随着郑棉震荡，基差扩大，仓单注册减少。

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          

3、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          

4、服装



据同花顺金融数据看，3月纱线、坯布库存环比较大下降。据山东、湖北、江苏等地棉纺厂反馈，3
月底以来部分内地企业“银四”新增订单不及预期，棉纱累库率有所回升。从对江浙、广东等地布
厂、服装企业调查来看，终端新增订单较3月下旬走弱。

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、下游产量



6、基差

至4月10日3128B级16727（+15）点，C32S指数22280（+0）点，纱棉差5553元，9月基差1022
元.周五郑棉较大上涨，基差大幅下跌，后期注意期现强度。

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          



郑棉指数趋势形态看通道上轨位置调整震荡趋强，3月盘整盘中继形态，关注动能。

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          



美棉至2月6日以来持续走强，因展望报告偏好、干旱等。美棉走势看越过颈线70美分位置，
进入75-77的上方颈线区间，关注其强度。

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

数据来源：文华顺赢，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。美国2月零售环上升。本周美元指下跌、国

内300指收涨。美农业部2月26/27年度展望报告偏好，4月报对本年度全球略偏空中国偏好。3月底面

积报告美国增加，至目前产区干旱。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。全球化肥短缺可能影响单产等。本周美伊宣布停火2周谈判，

至12日未达成协议。郑棉指数反弹震荡，9月合约持仓大增。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：9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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