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棉花：美棉支撑出现松动 郑棉低开震荡走弱                 

衡焱 hengyan@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016768 

                            王智磊 wangzl@jsfco.com 期货从业资格号：F03087695 

表 1：棉花期货日度数据监测 

数据来源：Wind、金石期货研究所 

一、行情综述 

 4月 20日，隔夜郑棉平开下滑后反弹，盘中区间震荡，今日早盘维持横盘形态，午后

受平仓盘压制下回落，尾盘在空头回补作用下反弹，日线形成低开小阴线，远期合约成交量

放大，远近合约持仓量均减少。美棉方面，受美元走强、油价急降等外围利空环境影响， 19

日 ICE期棉市场全面大幅收跌。国内方面，基本面变化不大，需求端依然维持弱势，上涨动

力不足。 

二、宏观、行业要闻 
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（一）宏观消息： 

 1、乌克兰军方称俄罗斯军队在顿巴斯地区的接触线发起全面进攻，总统泽连斯基要求

国会延长戒严令；俄罗斯外长拉夫罗夫表示，俄方不会在乌克兰使用核武器。 

 2、美国总统拜登当地时间 4月 19日与英国首相约翰逊、加拿大总理特鲁多等领导人举

行了视频会议，商讨如何应对俄乌冲突。美英加三国表示，将为乌克兰提供更多火炮武器。 

 3、4月 LPR 报价：1年期和 5年期均维持不变，中国 4月 1年期贷款市场报价利率（LPR）

为 3.7%，预期为 3.65%，上月为 3.7%。5年期 LPR为 4.6%，预期为 4.55%，上月为 4.6%，

均为连续三个月维持不变。 

 4、交通运输部公路局局长吴春耕表示，近期，全国本土聚集性疫情点多、面广、频发，

由于各地疫情防控影响到交通通行，出现了车流滞留、物流不畅等问题。 

（二）行业消息： 

 1、新棉加工：截止 4月 19日 2021/2022年度新疆棉累计加工 531.32万吨，同比少 8.0%。 

 2、棉花公检：截至 4月 19日 2021 年度全国棉花累计公检 541.93万吨，同比减 8.1%。 

 3、中棉协：预计全疆大部地区棉花基本可以实现四月出苗。 

 4、据 USDA，全美春播进度同比略滞后，略领先近五年平均。 

 5、3月国内疫情防控措施不断升级，终端消费受抑制，停产减产时有发生。目前虽纺

企原料库存低位，但由于对后市渐趋悲观，原料采购意向偏弱，随用随买，经营压力上升。 

三、分析及观点 

 宏观及基本面分析：俄乌局势持续紧张，宏观不确定性仍强。近期国内多地疫情事态依

旧严重，各地区纷纷升级疫情防控措施，货运受阻的情况从上海及长三角扩散到全国大部分

地区，内需预计难有明显起色。受美元走强、油价急降等外围利空环境影响， 19 日 ICE 期

棉市场全面大幅收跌。ICE5月合约结算价 139.68美分，跌 506点；7月合约结算价 138.33

美分，跌 492 点；12 月合约结算价 120.95美分，跌 252点；其他合约下跌 72-276点不等。

供应端，据 USDA，全美春播进度同比略滞后，略领先近五年平均。需求端，国内“金三银

四”需求旺季基本落空。下游市场持续低迷，交投冷清，成交量较往年大幅萎缩。当前市场

缺少订单且各地疫情多发，物流流转不畅影响了市场行情。总的来看，郑棉自身基本面整体

维持弱势，震荡为主，短期内可能受宏观因素影响较大。 

观点：受中下游需求端的影响，郑棉短期偏弱震荡运行可能性较大，主要关注外围市场

驱动。 
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关注：俄乌局势走向、美联储货币政策、终端消费情况、美棉产业天气状况。 

四、基本面数据图表 

图 1：CZCE、ICE棉花期货价格                            图 2：棉花现货价格及基差 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 

图 3：5-9价差                                          图 4：纺织利润 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 

图 5：棉花进口利润                                     图 6：棉纱进口利润  

数据来源：Wind、金石期货研究所                                     数据来源：Wind、金石期货研究所 
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图 7：仓单数量                                         图 8：非商业持仓 

数据来源：Wind、金石期货研究所                                      数据来源：Wind、金石期货研究所 
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