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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-0.445分，评价震荡偏弱。主要变化：国内股指回调、1月报全球整体偏好。



【总结】

本周5月合约先扬后抑跌0.58%

【核心逻辑】

宏观面国内今年要继续实施更加积极的财政政策，继续实施适度宽松的货币政策。美国3季

度经济增长维持高位，12月10日再降息。本周美元指数继续震荡反弹、国内300股指收跌。

美农业部1月报全球、美国、印度偏多，中国中性。国内12月商业库存环比继续上升。国内

新棉销售进度远快与去年同期，明年疆棉面积预减。郑棉指数短线震荡，阶段调整延续，

关注期现强度。操作上暂逢低轻仓短线参与，不追涨杀跌。关注宏观、贸易、政策、销售、

下游需求等。

【策略】

操作上5月合约轻仓短线参与，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1季度GDP增-0.6%二季度增3.8%。三季度增4.3%（季度环比年化），主因消费拉动。消费信心
指数处多年最低位，不过3季度消费强劲反弹更多由少数人拉动，该指数有一定“失真”。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

1. 美国 



美元指周涨0.25%，周五涨0.03%。
1 月初至今 (1 月 17 日) 美元指数自 97.90 附近震荡上行至 99.20 左右，累计涨幅约 1.3%，
核心驱动源于美联储降息预期持续收敛、官员密集释放鹰派信号、美国经济数据相对韧性与全球
地缘风险升温的共振，叠加其他主要经济体政策与增长对比形成的相对优势。

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          

2025年国内GDP第三季度增4.8%，累计增5.2%，第三季下降略大。11月四驾马车看，工业增长相
对维持持续强劲。除投资持续负增长，下半年零售增速也持续下降，下半年消费显不足。国内
12月大型企业制造业PMI50.8回升。

2.中国 



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



截止1月16日沪深300指周跌0.57%，周五跌0.41%。股指震荡回调对郑棉有一定不利影
响，股指整体看偏强走势还没改。

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          

美农业部1月报，25/26年度全球产量2599万吨调减7.7万吨，中国增21.8万吨至751.2
万吨，印度减10.8万吨，美国减7.7万吨，其它国家减11.1万吨。全球需求2589.1万吨
增6.8万吨，中国增10.9万吨印度不变其它国家减4.1万吨。全球期末库存1621.7万吨
减32.4万吨。按本年度产需变化，全球期末库存应该减14.5万吨，多减17.9万吨，因
24/25年度期末库存调减19万吨，因印度上年度期末库存调减17.4万吨，因其产量调减
17.9万吨。

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 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

美农业部报告预估的下年度全球期末库存消费比处相对低位，显示当前期末库存消费比水平下，
全球供需紧平衡态，其它如宏观经济、美元、面积天气等因素变化成为行情影响关键。



（1）国家棉花市场监测系统 2025 年 6 月调查显示全国棉花面积增长 6.3%，新疆增长 8.2%。

12月23日，新疆棉花产业发展领导小组专题会议，制定《2026年新疆棉花种植面积调减方案》。

核心目标将2026/27年度棉花种植面积调控在3600万亩左右，较2025年实际种植面积(4100-

4300万亩)压减500-700万亩，减幅超过10%。调减原因：缓解水资源压力、保障粮食安全等。

相关地州已通过正式文件划定禁种范围，禁止在上述区域种植棉花，违规种植将不予补贴并追

究责任。

（2）巴西棉农协会2025年12月预测 25/26 年度棉产383万吨同比降 10%，因种植面积减 5% 

和单产下降 4.7%（11/12月种6/9月收）。主因受棉价低迷、成本上升和大豆等竞争加剧。

（3）美国棉农杂志最新调查，2026年美国棉农意向种植面积为900.5万英亩，略低于2025年的

927.7万英亩。

面积变化趋势 

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



二、核心逻辑：供需情况-美国

2025年8月美农业部较上月大幅下调了棉花种植面积8%，预测收获面积月下调15%，主因西南

部地区干旱导致全国弃收率从14%上升至21%，虽然单产上调6%。由于面积大幅下调，美产量

大幅下调30万吨,但之后天气持续较好，产量上调。美国棉农杂志最新调查，2026年美国棉

农意向种植面积为900.5万英亩，略低于2025年的927.7万英亩。

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          



至1月8日全国累计销售皮棉409.3万吨同比增195.7万吨，上周为增201.9万吨。美棉出口
同比，整体仍偏弱。

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          



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1月报，中国产量再度上调，但需求也上调，期末库存消费比不变，报告偏中性。



1、销售

至1月8日全国累计销售皮棉409.3万吨同比增195.7万吨，上周为增201.9万吨。销售进度目前远
远快与去年与往年同期。1 月初以来棉花需求高等级棉与中高支纱用棉需求相对稳定，低等级
棉与低支纱用棉需求疲软。

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、库存

2025年12月末全国棉花商业库存578.5万吨，环比增110万吨，同比增10万吨。今年增产较大，
但期初商业库存较低，新棉销售较快，目前商业库存高于去年同期，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          



至1月16日仓9666（+337）张，预报883张。近2周随着期货调整，仓单快速增加，预报
数量减少。

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          

4、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。



11月国内服装类零售同比增5.67%，上月8.39%，累计增3.33%上月3.2%。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          

5、服装



5、基差

至1月16日3128B级15931（-41）点，C32S指数21300（+0）点，纱棉差5369元，5月基差1341
元。随着期货调整，近2周基差回升。
2026 年棉花 89.4 万吨 1% 关税配额，首批配额下达：2026 年 1 月 5-9 日，1 月 9 日
完成首批报关，1 月中下旬开始到港，2-3 月集中到港。

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          



纱棉差

至1月16日3128B级15931（-41）点，C32S指数21300（+0）点，纱棉差5369元，5月基差1341
元。1 月初以来纱线市场呈现 "高端紧俏、低端滞销、进口活跃、国产分化" 的格局，整体
需求温和回暖但力度有限。中高支精梳纱与进口纱线需求旺盛，部分品种供不应求；低支普
梳纱与常规化纤纱销售压力突出，价格上涨乏力。下游织厂以刚需采购、小单快返为主，春
节前备货谨慎，产业链价格传导不畅。

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          



郑棉连续当周反弹回落跌0.37%。形态看郑棉通道位回落，阶段调整态。

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

数据来源：博易大师，齐盛期货整理          

二、技术走势



二、基本分析：综合

宏观面国内今年要继续实施更加积极的财政政策，继续实施适度宽松的货币政策。美国3季度经

济增长维持高位，12月10日再降息。本周美元指数继续震荡反弹、国内300股指收跌。美农业部1

月报全球、美国、印度偏多，中国中性。国内12月商业库存环比继续上升。国内新棉销售进度远

快与去年同期，明年疆棉面积预减。郑棉指数短线震荡，阶段调整延续，关注期现强度。关注宏

观、贸易、政策、销售、下游需求等。

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



三、相关策略

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

数据来源：博易大师，齐盛期货整理          

1.投机：5月暂观望或轻仓短线参与，不追涨杀跌。
2.套保套利：目前收购加工企业基本都有套保利润，考虑逐步卖保锁定利润，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、面积趋势等。
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