
1

棉花周报 | 2026年8月8日

棉花 ：天气升水与淡季需求多空博弈，棉价偏强震荡

基本面分析
全球情况：2026/27 年度全球供应偏紧预期中长期支撑外盘棉价。印度产量大概率下调，或带动全球期末
库存下修。美棉前期旱情虽有缓解，但德州干旱再度回升，高温干燥风险仍需警惕。当前美棉生长进度持平
往年，优良率同比、环比明显回落，后续重点关注各产区天气变化及USDA 8 月报对全球供需数据的调整。
价格走势：本周国内外棉价同步走强。郑棉主力合约回调后持续冲高，现货同步走高，基差进一步走阔，高
品级现货货源偏紧，期限结构反映市场对新季供应趋紧的预期。外盘受美棉天气扰动、美元走弱提振出现反
弹。
供应情况：本周供应端重点关注新疆天气及储备棉轮出。新疆持续遭遇极端高温，热害风险攀升，新季棉花
亩产下调预期增强。储备棉自投放以来维持全额成交，高等级进口棉更受追捧，相较前期，竞拍溢价有所收
窄。抛储持续补充现货，验证下游刚需同时弱化部分盘面利多。后续需跟踪抛储投放量调整及新疆高温的后
续演变。
需求情况：当前棉花需求淡季特征延续，期现货上涨抬升原料成本，棉纱跟涨乏力，纺企利润跌至近年同期
低位。受利润恶化及订单稀少拖累，织厂开机率继续下行。8月处于淡旺季转换窗口，传统上需求有望边际
改善，但目前织厂订单依旧不足，需求快速复苏难度较大，期待下旬打样订单释放带动需求回暖。
库存变化：本周全国棉花商业库存去化加速，但港口库存小幅抬升，受配额约束清关节奏偏慢。纺企原料折
存天数基本持平，企业维持随用随买的温和补库模式。纱线折存天数连续四周累库，反映下游纱品出货偏弱，
成品被动堆积。后续需重点跟踪织厂订单改善情况，观察能否带动库存进一步消化。

策略建议
新疆天气升水、外盘偏强、现货坚挺提供支撑；但抛储持续放量、淡季延续，需求疲软限制上方空间。短期
可能偏强震荡，重点关注新疆8月高温持续性以及抛储成交热度。

风险提示
1. 新疆高温出现有效缓解或降雨增多，天气升水可能快速消退；
2. 抛储超预期放量；
3. 淡季超预期延长，需求持续疲软
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一、 全球情况：新季减产预期延续，天气风险仍存

图1: USDA全球棉花供需平衡图 图2: 美棉产区干旱指数

图3: 德州DSCI指数 图4: NOAA厄尔尼诺概率预测

图5: CPC未来两周气温预测 图6: CPC未来两周降水预测
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数据来源：USDA、CPC、华金期货

国际方面，2026/27年度全球供应减产的预期持续存在，全球棉市供需格局预计转为偏紧，
中长期支撑国际棉价重心抬升。印度 25/26 年度棉花产量存在下调可能，政府最终核定总产量约
2909.1 万包（494.55 万吨），显著低于 CAI 前期 3240 万包的预测。主要受棉粮争地导致实播

面积下调、天气及病虫害拖累单产，且 6-7 月棉花上市量不及机构预期，印度产量下调或带动全
球期末库存下修。

美国方面，美棉主产区前期旱情有所缓解，但最近两周德州DSCI干旱指数又有回升，美国
国家海洋和大气管理局气候预测中心近两周天气预测显示，德州东部延伸至密西西比河谷下游地区
或持续偏高温干燥气候，使得天气担忧加剧，8月中下旬高温干旱再度加剧风险值得持续跟踪。截

至最新作物生长周报，美棉现蕾率88%、结铃率55%，同比基本持平；全美棉花优良率42%，环
比减少4个百分点，同比减少13个百分点，单产下修风险上升。后续关注各产区天气变化及USDA
8月报是否进一步调整全球产量及期末库存。

二、 价格：内外棉价共振上行，郑棉表现强于外盘

图7: 郑棉和ICE棉花价格走势 图8: 郑棉和新疆3128B价格走势

图9: 棉花基差与现货强弱 图10: 棉花期限结构
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图11: 主力月差图 图12: 沉淀资金

图13: ICE棉花与CFTC非商业净持仓情况 图14: 美元指数与ICE棉花

数据来源：Mysteel、华金期货

本周国内棉花期现货价格大幅上涨，在天气扰动下，ICE期棉同步上涨，整体来看郑棉涨幅

强于外棉。截至8月7日，郑棉主力CF2609收盘价报16210元/吨，环比上涨465元，涨幅2.95%。
周内走势前低后高：8月3日储备棉底价下调后盘面一度回调至15660元低位，随后四日持续走强，
最高探至16305元，随后减仓回落，收于16210元。3128B现货升至18088元/吨，环比上涨519

元，涨幅2.96%。基差从上周1824元持续走阔至1878元/吨，本周棉花现货销售基差基本持稳，
现货交投整体淡于上周，但低基差现货仍逐步随成交减少，高品质棉流通货源紧张，基差维持在较
高水平。期限结构方面，09-01价差维持在-460元至-420元，较上周基本持平，市场对新年度棉

市供应趋紧预期不变。
受美国天气波动反复、美棉优良率小幅回落影响，外盘ICE期棉本周反弹至83.16美分/磅，

环比上涨1.37美分，涨幅1.68%。美元指数回落至99.82，美伊谈判再现希望推动全球风险偏好改

善，也对ICE期棉形成间接支撑。后续关注储备棉投放节奏及新疆天气变化对盘面的双向驱动。
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三、 供应：新疆高温减产预期延续；储备棉全额成交，竞拍溢价收窄

图15: 全国棉花播种面积和产量 图16: 棉花月度进口数据

图17: 1%关税及滑准税进口利润 图18: 配额外进口利润

数据来源：Mysteel、华金期货

供应端本周核心关注仍为储备棉轮出与新疆天气两大变量。天气方面，7月新疆大部棉区出
现两段≥35℃持续高温，导致花粉活力下降、落花落铃增多；8月3日至4日新疆连续两日发布高

温红色预警，局部气温逼近50°C，阶段性高温热害风险较高。市场普遍认为新季棉花亩产或下降
20-30公斤，减产预期不断强化。

储备棉7月20日起投放以来，截至8月7日累计挂牌成交120259.425吨，成交率100%，

累计成交均价17173.33元/吨，进口棉加价持续高于新疆棉，高等级进口资源更受青睐。对比前
两周，成交热度由抢货式高溢价转为理性刚需，平均加价幅度小幅收窄。盘面来看，全额成交验证
下游刚性用棉需求，但现货供给持续补充、溢价回落削弱利多情绪，一定程度上压制向上空间。后

续关注抛储投放量是否上调及新疆8月高温演变。
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四、 需求：淡季下游开机率续降、淡旺季切换仍存压力

图19: 纺纱厂开机率 图20: 织布厂开机率

图21: 纺织品出口金额 图22: 服装出口金额

图23: 内地纺企即期利润 图24: 新疆纺企即期利润

数据来源：Mysteel、华金期货

需求端淡季特征持续深化，利润恶化与开机率下行形成负反馈。 纺纱厂即期利润快速恶化：

内地纺企利润至-1830元/吨（-616元）、新疆纺企利润至-467元/吨（-627元），为近年同期最
差水平。利润恶化的核心驱动是本周期价反弹，3128B现货跟涨推高原料成本，而下游C32S棉纱
市场价跟涨乏力，进一步挤压利润。纺纱厂开机率续降至70.1%，环比降1.5个百分点，织布厂开

机率降至37.21%环比降2个百分点，淡季效应持续压制下游。8月份作为淡季转旺季的转折点，按
照传统经验，市场需求将较7月逐步好转。但当前织厂订单仍稀少，短期需求启动压力大。预计8
月下旬预打样订单逐渐增加，或带动需求回暖。
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五、 库存：商业库存去库加快，成品纱库存持续累积

图25: 全国棉花商业库存 图26: 全国主要港口库存

图27: 仓单数量及有效预报 图28: 纺纱厂棉花库存天数

图29: 纺纱厂纱线库存天数

数据来源：Mysteel、华金期货

本周商业库存去化加速。全国棉花商业库存234.76万吨，较上周减少13.17万吨，去库斜

率走陡。港口库存59.26万吨，环比微增0.20万吨，港口高等级库存偏紧，加之进口配额有限，近
期清关速度有所放缓。

纺企原料端，棉花折存天数26.72天，与上周持平，较前两周小幅回升，补库力度温和，纺

企采购策略仍以随用随买为主。纱线折存天数31.68天，环比增加0.55天，连续四周累积，下游出
货节奏放缓，成品库存有被动堆积迹象，需关注后续织厂订单跟进情况。
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